IL RISK MANAGEMENT IN UNA PMI: IL CASO LUCIANO BARACHINI by MENICHETTI, ELENA
1 
 
Università degli Studi Pisa 
 
Dipartimento di Economia e Management 
Corso di Laurea in Strategia Management e Controllo 
 
Tesi di laurea 
IL RISK MANAGEMENT IN UNA PMI: IL CASO “LUCIANO 
BARACHINI” 
 
Relatore: 
Chiar.mo Prof.  Silvio Bianchi Martini 
 
 
Candidato: 
Elena Menichetti 
 
Anno Accademico 2014/2015 
2 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
3 
 
INDICE 
INTRODUZIONE……………………………………………………………….5 
 
CAPITOLO 1:  La gestione dl rischio nel Sistema di Azienda 
 
1.1  Il rischio nel sistema d’ azienda …………………………………………....10 
1.2  Rischio, creazione di valore e strategie aziendali: aspetti e 
       criticità …………….……………………………………………………….13 
1.3  Le strategie di gestione del rischio: il Risk Management ……………..…...23 
1.4  Il Risk Management nelle PMI italiane ……………………………………30 
 
CAPITOLO 2:  Il settore Calzaturiero  
 
2.1  Caratteristiche generali del settore calzaturiero in Italia……………….…..35 
2.2  Dinamiche evolutive: dal 2008 al 2014-15..………………………………..41 
2.3  Conseguenze della crisi di settore e approcci strategici delle 
       PMI…………………………………………………...…………………….49 
 
CAPITOLO 3:  Il Risk Management in una PMI: il caso “Luciano  
                            Barachini” 
 
3.1  L’azienda: cenni storici…………………………………………………..…56 
3.2  Il sistema di prodotto…………………………………….…………….…...59 
3.3  Le strategie competitive……………………………………...……….…….64 
 
4 
 
CAPITOLO 4:  Il Processo di RM in “Luciano Barachini” 
 
4.1  L’approccio alla gestione del rischio oggi …………...……………..…..….78 
 
4.1.1  Tipologie di rischi ………………………………………………..………80 
4.1.2  La percezione……………………………………………………………..82 
4.1.3  I limiti dell’ attuale approccio di gestione del rischio……………………85 
 
4.2  Il processo di Risk Management ed implicazioni strategiche……….……..84 
 
4.2.1  Ambiente interno, definizione degli obiettivi  identificazione degli         
eventi…………………………………………………………….……….91 
4.2.2  Tecniche e modalità valutazione del rischio…………………………..…96 
4.2.3  Strategie di gestione del rischio……………………………………...….110 
4.2.4  Attività di controllo e Monitoraggio………………………………...…..1   
12 
 
4.3  La cultura del Rischio: comunicazione e formazione………………….…115 
 
4.4  Ruoli e Responsabilità …………………………………………………....117 
 
 
CONCLUSIONI………………………………………………………………120 
 
BIBLIOGRAFIA………………………………………………………….….121 
 
5 
 
SITOGRAFIA………………………………………………………………...123 
 
ALLEGATI………………………………………………………………...…124 
 
Normativa ISO 31000: Risk Manangement-Principi e linee guida 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
6 
 
INTRODUZIONE 
Da sempre, l’attività d’impresa è stata caratterizzata da un indissolubile 
legame con il rischio. A dispetto di tale rilevanza, l’approccio al fenomeno, in 
ambito aziendale, si è, per lungo tempo, concretizzato in una considerazione 
piuttosto limitata. Fino a pochi anni fa, infatti, la gestione del rischio assumeva 
uno spessore meramente marginale nella conduzione dell’impresa. La portata del 
Risk Management a livello aziendale era solitamente circoscritta alla semplice 
assunzione di provvedimenti, tra loro disgiunti, volti a contenere l’aleatorietà 
derivante da specifiche attività. L’area d’interesse della gestione del rischio era 
peraltro circoscritta alle sole manifestazioni più evidenti del fenomeno, 
prevalentemente riconducibili alla sfera finanziaria. La considerazione del rischio 
era quindi parziale e disgiunta, completamente incapace di valutare pienamente 
la portata dello stesso sull’intero complesso aziendale. Il Risk Management 
veniva inoltre ritenuto un’attività avente natura prettamente operativa, limitando 
ulteriormente gli strumenti a sua disposizione ed escludendolo da qualsiasi 
influenza nell’ambito strategico. I limiti di un simile orientamento sono tuttavia 
divenuti evidenti a partire dalla fine degli anni novanta, quando la maggiore 
incertezza che il contesto economico e i mercati finanziari hanno iniziato a 
manifestare, ha profondamente modificato il contesto competitivo nel quale 
l’impresa opera. Tali mutazioni hanno posto in evidenza la necessità di ripensare 
il classico approccio al rischio, dovere peraltro ulteriormente confermato dai 
grandi fallimenti verificatesi a inizio millennio, in larga parte imputabili a 
un’inadeguata gestione dei rischi. Mercati mobiliari, istituti di credito, agenzie di 
rating e investitori hanno acquisito coscienza dell’aumentata rilevanza assunta 
dal rischio nell’attività aziendale, iniziando a richiedere alle imprese una 
maggiore considerazione di tale fenomeno, nonché l’adozione di misure idonee 
alla sua gestione. Oltre che dai consueti stakeholder, l’inadeguatezza delle 
tradizionali forme di gestione del rischio è stata compresa anche dalle autorità 
regolamentari che hanno dato inizio a un percorso, non ancora concluso, che ha 
portato all’introduzione di vincoli sempre più stringenti in materia. Oltre che da 
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soggetti esterni, la necessità di adottare modelli di gestione incentrati, in maggior 
misura, sulla rischiosità aziendale è diventata un’esigenza sentita pure dalle  
imprese stesse, soprattutto in seguito alla crisi finanziaria del 2008. L’ambiente 
altamente turbolento e dinamico nel quale le aziende si trovano a operare 
comporta, infatti, il continuo mutamento della probabilità d’insorgenza e del 
livello di rilevanza dei fenomeni rischiosi. Rischi in precedenza ritenuti 
prettamente operativi sono oggi riconosciuti come fattori strategici. Ne è un 
evidente esempio l’accresciuta attenzione destinata alla qualità della reputazione 
aziendale, scarsamente considerata in passato, ma ritenuta oggi uno dei principali 
componenti del valore aziendale. La crisi ha inoltre contribuito a diffondere nelle 
imprese la consapevolezza di come, anche rischi apparentemente insignificanti 
possano causare gravi danni, qualora non vengano gestiti adeguatamente, 
circostanza ancor più probabile nel caso le diverse tipologie di eventi rischiosi 
interagiscano tra loro. La stessa concezione del rischio ha subito una significativa 
modifica, non essendo tale fenomeno unicamente ricondotto a situazioni 
negative, come in passato, bensì venendo riconosciuto come un artefice del 
successo dell’azienda, qualora questa riesca a estrarne il valore intrinseco. La 
continuità di un’impresa è, infatti, profondamente collegata alla sua capacità di 
assumere rischi idonei, per misura e qualità, a generare una remunerazione 
adeguata. La mutata considerazione del rischio ha portato alla creazione di 
innovativi modelli di gestione dello stesso nell’ambito aziendale, denominati 
sistemi di Enterprise Risk Management. In generale, l’ERM può essere definito 
come l’insieme di interventi, mediante i quali un’impresa valuta, esamina e 
valorizza i vari rischi che influenzano la sua attività, al fine di consentire la 
massimizzazione dello stakeholder value sia nel breve, sia nel lungo termine. 
Caratteristica distintiva della gestione integrata dei rischi è costituita 
dall’estensione della stessa all’intera struttura organizzativa. Solamente la 
considerazione congiunta degli eventi rischiosi attinenti a ciascun diverso ambito 
aziendale consente di definire puntualmente il “portafoglio rischi” che influenza 
l’impresa e, in seguito, di valutare le misure idonee alla gestione di tale 
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rischiositàà, al fine di tutelare il valore aziendale complessivo. Solo considerando 
l’impresa come un’articolata entità nella quale le diverse aree sono interconnesse, 
è possibile sfruttare appieno le potenzialità della gestione del rischio aziendale. In 
molti casi, anche strategie di Risk management efficaci, se valutate 
individualmente, non si dimostrano tali, se invece considerate a livello aggregato. 
Questa innovativa considerazione rende quindi il rischio un elemento centrale, 
non solo delle scelte di natura operativa, ma anche di quelle strategiche, in 
quanto fattore determinante del successo o del fallimento dell’intera azienda. Il 
punto di partenza per l’implementazione di un Risk Management adeguato è 
l’esatta comprensione del rischio e delle sue molteplici ripercussioni 
sull’organizzazione aziendale. La conoscenza del fenomeno è inoltre essenziale, 
al fine di prescindere la semplice amministrazione del rischio e riuscire a cogliere 
le opportunità che questo presenta, considerandolo al pari degli altri fattori 
produttivi. Grazie alla generazione di benefici estesi ad una pluralità di ambiti 
aziendali, un’ efficiente attività di RM, può contribuire a ridurre le possibilità di 
incorrere in situazioni di dissesto finanziario, con ripercussioni positive sul 
valore dell’impresa.  
Tuttavia, nonostante i molteplici aspetti positivi, con riguardo al mercato 
nazionale, si deve evidenziare una carenza notevole, nel ritardo con cui la realtà 
imprenditoriale italiana ha recepito il tema del Risk Management rispetto al 
contesto internazionale. In particolar modo queste tematiche sono considerate ed 
a volte implementate solamente in contesti aziendali italiani medio grandi e in 
minor modo, si registra la presenza di sistemi di gestione del rischio nelle piccole 
medie imprese. Soprattutto con riguardo a quest’ ultima tipologia d’azienda, che 
caratterizza per il 90% il sistema economico italiano, deve far preoccupare il 
fatto che non ci sia una conoscenza adeguata e degli schemi idonei che possono 
garantire un’ attenta e strutturata gestione dei rischi aziendali laddove invece, se 
ne riscontra un’ evidente necessità. La crisi economica infatti, ha fortemente 
scosso le PMI italiane che, scarsamente preparate in tematiche di RM, hanno 
dovuto affrontare turbolenze dell’ ambiente macroeconomico e settoriale che 
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hanno decisamente influito sulla loro capacità di continuare a generare valore e di 
perseguire un equilibrio economico durevole nel tempo. 
Scopo di questo elaborato è analizzare quanto la mancanza dell’ 
implementazione di queste tematiche possa aver influito sulla sopravvivenza 
delle PMI e di come in specifico, tramite un’elaborazione dell’ attuale processo 
ERM, si possa trovare un modello applicativo inerente ed adatto alla struttura di 
un’ azienda non grande, inserita in un contesto di distretto economico e legata 
alle sue tradizioni produttive. Verrà presa in analisi un’ azienda attiva nel settore 
calzaturiero, la Luna srl produttrice di calzature da donna con marchio 
LUCIANO BARACHINI, per la quale sarà analizzato l’attuale approccio di 
gestione del rischio evidenziandone punti favorevoli e sfavorevoli. Infine si 
cercherà di elaborare un nuovo e più efficiente processo di RM grazie ad 
elaborazioni di studi delle attuali teorie in materia di RM per le PMI. Quello che 
si vuole evidenziare è l’ importanza di questo tipo di gestione in virtù della 
capacità dell’ azienda di assolvere allo scopo per cui è stata costituita : generare 
valore. A tal fine l’ impresa genera e mette in atto una strategia aziendale chiara e 
definita che guida e definisce ogni attività dell’intera combinazione produttiva e 
che quindi non può prescindere, da una inesatta e/o inefficiente o addirittura 
assente, politica di gestione del rischio aziendale. 
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1.1 Il rischio nel sistema d’azienda 
Negli ultimi anni il mondo ed in particolare l’Europa hanno subito gli 
effetti della crisi mondiale che ha colpito i mercati globali a partire dal 2007. In 
seguito a decisivi cambiamenti degli scenari, in un ambiente sempre più 
turbolento e dinamico, le aziende esposte ad un numero sempre più elevato e 
vario di rischi, hanno iniziato a preoccuparsi ed interessarsi maggiormente alla 
problematica e all’ influenza dei rischi gestionali sulla capacità di salvaguardare 
l’economicità della combinazione produttiva. La dinamica aziendale è infatti 
esposta ad accadimenti che esulano dai fatti gestionali facilmente prevedibili a 
priori e per i quali o risulta molte volte arduo fare delle congetture, oppure si 
manifestano come fenomeni non conosciuti e quindi non contemplati nei processi 
decisionali. 
In particolare il rischio vede la sua origine in uno scostamento tra quanto previsto 
e quanto di fatto viene realizzato: è un cambiamento di variabili interne ed 
esterne all’ azienda che sfuggono alla capacità di previsione e di controllo dei 
decisori1. La variabile soggettiva sembra essere quindi quella che più influisce 
nella capacità di previsione ma tuttavia questa capacità, può dipendere dalle 
caratteristiche dei processi di cambiamento: la loro frequenza di manifestazione, 
la loro discontinuità e le numerose variabili coinvolte, possono influire e 
condizionare proprio questa capacità di rilevamento e percezione degli eventi. 
Questo fa si che nel caso di previsioni di eventi con andamenti discontinui e 
difficilmente ipotizzabili, ci sia un margine di errore che fa parte per questa sua 
natura, dell’ attività di previsione stessa. Si può anche dire che vista appunto 
questa sua natura così strettamente connessa all’ attività di pensiero degli uomini 
d’azienda, che abbia un margine di errore legato proprio a quelle capacità 
conoscitive e professionali dei soggetti, che porta appunto ad un’ imperfetta 
formulazione delle ipotesi sul futuro2. 
 
1S.BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”, Bocconi , ed. Milano 2004 pag.6 
2R.CORTICELLI, “ I giudizi di convenienza in economia aziendale”, Pisa, ed. Pellegrini 1970 pag 60s 
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Con questi assunti possiamo individuare quindi alcune caratteristiche specifiche 
del rischio aziendale: si tratta infatti di un fenomeno intrinseco al funzionamento 
del sistema d’azienda e per questo cesserà solo con il termine dell’ attività 
aziendale.  In questo senso quindi il rischio è ciò che sempre si può riscontrare 
durante le fasi di tutta la vita dell’impresa  e che può in base a queste, assumere 
una diversa entità. Ecco quindi che si può parlare anche di dinamicità, in quanto 
appunto la portata del rischio può modificarsi nel corso della storia e dell’attività 
dell’ azienda  stessa per effetto di diverse tipologie di fattori e fenomeni che 
interessano l’ attività aziendale e tutti gli attori che ne partecipano. Una terza 
caratteristica che si può individuare è la sistematicità poiché tra le varie tipologie 
di rischio, possono esistere dei legami e delle connessioni di vario genere che 
trasformano i rischi particolari in un complesso unitario3. In particolare quando ci 
si riferisce ad un unico sistema di rischio, si fa capo alla dottrina che definendo il 
rischio aziendale giunge ad identificare l’esistenza di un “rischio economico 
generale”; ossia quel rischio che grava sullo scopo aziendale di raggiungere e 
mantenere l’economicità e che quindi può influire sulla capacità dell’ azienda di 
riuscire o meno a remunerare adeguatamente i fattori produttivi utili allo 
svolgimento della propria attività4. Si parla perciò di prospettiva di danno 
economico, ogni volta che l’eventualità di un effetto contrario ad un certo 
andamento ipotizzato, si manifesta con certezza; lo studioso Bertini definisce 
infatti il rischio economico generale come ciò che “riassume tutta la problematica 
del rischio nel suo carattere sistematico e di contenuto economico, […]  e ciò che 
pesa maggiormente sulla vita dell’ azienda; […] esso ha un alto grado di 
astrattezza che deriva dal fatto che non è riconducibile a fatti concreti 
immediatamente percepibili all’  esterno ma  investe l’esistenza  stessa  della vita  
 
 
3 S.BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”, Bocconi , ed. Milano 2004 pag.6 
   estratto da : F.DEZZANI, “ Rischi e politiche d’impresa”,Milano, Giuffrè 1971 pag.8-11 
4 G.FERRERO,”Istituzioni di economia aziendale” Milano, Giuffrè, 1968 
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aziendale”5.  Negli studi di economia aziendale rileva anche come le distribuzioni 
di probabilità di eventi e, più in generale la loro misurabilità, sembrano non 
rientrare nello studio e nella definizione di rischio ma al contrario, esso può 
essere considerato ogni qualvolta si manifesti un’eventualità sfavorevole e quindi 
una prospettiva di danno economico6.  
Il danno economico può palesarsi inseguito quindi al realizzarsi di alcuni 
fenomeni che generano uno scostamento negativo tra ciò che si era ipotizzato e 
l’andamento reale; come sostiene Giannessi, il rischio di azienda nasce da questa 
discrepanza tra risultati inseriti nei piani e quelli che si manifestano7.  Tuttavia 
non è sempre esatto accostare la tesi del rischio come conseguenza sfavorevole a 
risultati negativi in senso di distruzione di valore; infatti rientrano in questa 
categoria anche quegli andamenti comunque positivi, ma non equivalenti a 
quanto previsto. Da ciò si evince che il concetto di rischio, debba esser legato alla 
dinamica reddituale prospettica dell’azienda, considerando il danno economico 
come scostamento negativo generale con riguardo ad un orizzonte di medio-
lungo termine.   
Concludendo, nell’ economia aziendale il rischio è un fenomeno intrinseco al 
funzionamento dell’organizzazione aziendale, dinamico ed avente carattere 
sistemico, che esprime la possibilità di raggiungere, in un arco temporale di 
lungo periodo, un risultato peggiore di quello ipotizzato8. 
 
 
 
 
 
 
5 U.BERTINI, “Introduzione allo studio dei rischi nell’ economia aziendale”, Pisa, Cursi 1969, pag.38 
6 S.BIANCHI MARTINI “ La politica dei rischi nel sistema delle decisioni finanziarie d’azienda” Pisa,  
  Il Borghetto 1996, pag. 16 
7 E.GIANNESSI , “ Le aziende di produzione originaria”, Vol. 1 Le aziende agricole, Pisa, Cursi 1960, 
   pag. 270 
8 S.BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”, Bocconi , ed. Milano 2004 pag.10 
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1.2 Rischio, creazione di valore e strategie aziendali: aspetti e 
criticità 
In quanto fino ad ora esposto, gli studiosi sono concordi nel ricollegare il 
rischio all’ eventualità che accadono fatti che si scostano da quanto previsto in 
sede di pianificazione aziendale e al successivo manifestarsi del danno 
economico nel momento in cui la “possibilità”, si realizza in maniera concreta. 
Per analizzare la portata del rischio, ciò che rileva è non tanto l’ipotetico 
danneggiamento patrimoniale ottenuto dalla perdita di valore di un singolo 
elemento ma è l’analisi sulle condizioni di economicità prospettica della 
coordinazione aziendale (contributo di funzionalità e redditività) che di fatto, 
permettono di esprimere correttamente il danno potenzialmente gravante sull’ 
azienda rispetto agli attuali valori del capitale economico9. L’eventualità quindi 
che si manifestino risultati peggiori di quelli attesi, accentua la possibilità che in 
un arco di tempo più o meno lungo, la redditività possa registrare valori più bassi 
o talvolta assumere segno negativo. In questo modo il concetto di rischio si lega 
alle performance aziendali ed è quindi uno dei parametri di cui tener di conto 
nell’ analisi delle performance stesse. Questa analisi può senza dubbio partire dal 
concetto di capitale economico in quanto esso è una grandezza che dipende dall’ 
entità dei flussi di reddito e dal tasso si attualizzazione; il tasso è ciò che 
comprende una misura del rischio legato all’ attività imprenditoriale. Il 
rendimento atteso quindi per un investitore, che è ciò che spiega la scelta di 
incorporare il rischio nel tasso, sarà variabile in base alla sua prospettiva rispetto 
al rischio. Questo spiega la presenza del rischio nel tasso e il motivo per cui il 
valore del capitale economico, si riduca secondo queste ipotesi di variabilità e 
che questa particolare configurazione del capitale comprende una misura 
specifica del rischio economico-generale che grava sulla combinazione 
produttiva10. 
 
9S. BIANCHI MARTINI “ La politica dei rischi nel sistema delle decisioni finanziarie d’azienda” pag. 23 
10 S.BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”, Bocconi , Milano 2004 pag.11-12 
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E’ importante analizzare le relazioni tra il rischio e il costo di capitale, 
includendo sia il capitale proprio che quello di terzi. Esistono diversi modelli per 
stimare il costo di capitale ma quello più diffuso è il CAPM (Capital Asset 
Pricing Model) il quale stabilisce una relazione tra il rendimento di una certa 
attività e la sua rischiosità, misurata tramite un unico fattore di rischio detto beta: 
E[ri]=βim (E [rm]-rf )+rf 
dove: 
ri  e rm sono il rendimento lordo 
rf  è il rendimento lordo privo di rischio e  
           cov (ri,rm 
βim = ---------------- 
           var (rm) 
 
Il CAPM considera il costo del capitale proprio come una grandezza composta 
dal tasso di rendimento degli impieghi di liquidità a rischio nullo ( free risk rate) 
e da un premio per il rischio che l’investitore si assume investendo in 
quell’attività: 
costo del capitale proprio       i = r + β (rm-r) 
dove: 
r è il tasso di rendimento delle attività a rischio nullo 
β è l’indice di rischio sistematico del titolo azionario 
rm è il rendimento atteso di mercato di un portafoglio azionario 
 
Si nota infatti che il premio costituito da due fattori: 
 il premio medio per il rischio (rm-r) 
 la variabile β che esprime la rischiosità dell’ impresa rispetto alla media di 
mercato; esso è espressione del rischio sistematico, ossia di quel rischio 
che non può essere eliminato tramite diversificazione del portafoglio; 
 
Il fattore beta esprime solo una parte del rischio connesso al funzionamento 
dell’azienda e non tiene conto di fattori specifici di rischiosità dell’ impresa; oltre 
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a ciò si possono individuare altre ragioni che limitano l’utilizzo del beta per 
misurare la rischiosità del complesso aziendale. Come prima cosa può essere 
utilizzato solo per le aziende quotate in mercati finanziari efficienti per le quali è 
possibile determinare in maniera oggettiva, il rendimento del titolo e quello 
medio delle azioni negoziate sul mercato mentre per le aziende quotate per la sua 
stima, dovranno essere utilizzati anche altri modelli11. Un secondo limite riguarda 
invece la sua caratteristica di esclusione del rischio specifico per la sua  
determinazione è possibile perché si considerano nullo per effetto della 
diversificazione degli investimenti azionari, circostanza spesso non riscontrabile 
nelle aziende italiane, specie nelle PMI, dove l’imprenditore concentra gran parte 
della sua ricchezza nell’ azienda di proprietà esponendo al rischio anche il suo 
patrimonio personale12. 
Quindi in conclusione nel calcolo e nell’ utilizzo del beta, si deve tenere presente 
che esso non riesce a tenere di conto del totale rischio economico-generale che 
grava sulla combinazione produttiva e che non prende in considerazione quei 
rischi specifici, riconducibili alle caratteristiche dell’azienda ed a quelle dello 
scenario ambientale e competitivo in cui essa opera. Esistono altri modelli che 
cercano di rimediare a questa mancanza del CAPM ma sono di ristretta 
diffusione e finiscono per basarsi su misurazioni e conclusioni che includono 
elementi troppo soggettivi, ma possono tuttavia fornire uno spunto ed un aiuto 
interessante allo studio e alla gestione dei rischi13. 
Un altro aspetto da esaminare, riguarda le fonti di finanziamento e la sua 
onerosità influenzata dal rischio d’azienda. Risulta necessario nella 
determinazione del tasso di attualizzazione dei flussi, farvi comprendere anche le 
forme di finanziamento a cui l’azienda ricorre poiché il prezzo del credito 
praticato  dai finanziatori  comprende  una componente  che è volta a remunerarli 
 
 
11-13 S.BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”,Bocconi,Milano 2004 pag.13-16 
12  P. RUSSO “ Le determinanti del valore dell’ impresa” , Milano, Egea 2000, pag. 80 
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per il rischio dell’ insolvenza dell’impresa finanziata14. È evidente quindi che, 
come per il costo del capitale proprio, anche qui un aumento del rischio può 
determinare un aumento del costo dell’indebitamento che andrà ad influire sull’ 
equilibrio finanziario dell’azienda aumentando il rischio stesso insito nella 
combinazione produttiva. Inoltre anche da parte degli istituti bancari, soprattutto 
con l’entrata in vigore di Basilea 2, viene data maggiore importanza all’ analisi 
del rischio dell’azienda che richiede il finanziamento in ragione della propria 
tutela nei confronti di eventuali insolvenze (processo di rating da parte di agenzie 
specializzate)15.  
L’aumento del rischio quindi produce un impatto negativo sul capitale 
economico che si traduce in un effetto negativo sulla creazione del valore. 
Questo può accadere sia in termini reddituali16, considerando l’impatto 
dell’aumento del costo del capitale investito oppure come il rischio legato anche 
altre variabili, diverse dai portatori di capitali, può incidere negativamente sulla 
dinamica reddituale/finanziaria dell’ azienda. Ecco perché è più corretto 
estendere l’analisi sul legame tra rischio e creazione di valore anche ad altri 
aspetti che esulano dal mera accezione di rischio associato alla variabilità dei 
rendimenti di un certo investimento, e quindi alla variabilità dei flussi 
economici/finanziari; la valutazione dovrebbe perciò prendere in esame anche le 
condizioni di operatività specifiche dell’ azienda e le relazioni che essa ha con 
l’ambiente generale e settoriale in cui è inserita.  
In disciplina esistono diverse classificazioni del rischio a seconda dell’indagine 
che l’autore  vuole effettuare.  Riguardo al rischio  economico-generale, esso può 
 
 
14 A. DAMODARAN “Manuale di valutazione finanziaria”, Milano, Mc Graw Hill Italia, pag.23-43  
15  S. BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”,Bocconi,Milano 2004 pag.17 
16 A tal proposito si veda come in disciplina viene utilizzato l’indicatore EVA ( Economic Value Added) 
per determinare la differenza tra NOPAT ( reddito operativo lordo defiscalizzato) e i il costo di capitali 
impiegati nella combinazione produttiva. All’ aumentare del rischio, cresce il costo del capitale investito 
e quindi l’ EVA 
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essere distinto in due componenti quali il rischio operativo e il rischio 
finanziario. Con la prima accezione, si intende la rischiosità correlata alla 
variabilità di origine sistematica della redditività operativa e quindi del sistema 
prezzi/volumi/costi operativi / capitale investito17, ossia il risultato della gestione 
caratteristica.  
 
FIGURA 1. Il Rischio Operativo 
 
RISCHIO OPERATIVO 
 
 
 
Il rischio operativo può dipendere da due tipologie di fattori (Figura1); quelli 
interni possono riguardare varia spetti della gestione ed è difficile e di poca 
utilità, provare a riunirli in un’elencazione in quanto ogni azienda ha le sue 
specificità riguardo a questo tema. Per quanto concerne invece la seconda 
categoria si parla di fattori esterni per indicare la variabilità che si origina da dei 
mutamenti nel macroambiente operativo dell’azienda o nel settore in cui essa 
opera. Quando si verificano degli eventi che coinvolgono lo scenario generale 
(cambiamenti economici, politici, sociali, ecc..) , essi possono provocare degli 
scostamenti negativi rispetto a quanto previsto e quindi espongo l’impresa al 
rischio riguardo alla prospettiva degli andamenti economici. Stessa cosa può 
avvenire considerando un’ambiente più ristretto come il settore: variazioni delle 
forze competitive come mutamenti della domanda, dei prezzi, presenza di nuovi 
prodotti concorrenziali, abbassamento delle barriere all’ entrata e molto altro, 
rendono vulnerabili gli attori che ne fanno parte.  
 
17  G. DONNA “La creazione di valore nella gestione di impresa”, Roma, Carocci 1999 cfr. pag.138 
Fattori interni 
Fattori esterni 
MACROAMBIENTE 
SETTORE 
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Quindi nell’ ottica della gestione dei rischi è importante considerare tutte quelle 
condizioni interne ed esterne ad un’azienda che possono causare o incidere 
negativamente sulla variabilità dei suoi risultati18. 
Con il termine rischio finanziario si vuole invece definire quel rischio che 
riguarda la struttura finanziaria e la sua composizione fra capitale di rischio e 
capitale di credito e di come l’aumento dell’indebitamento, determina una 
crescita del rischio insito nella combinazione produttiva19. Questo può dipendere 
dalla presenza di una struttura finanziaria sbilanciata verso l’indebitamento, ossia 
una struttura dove un aumento del costo del debito non bilanciato da aumenti di 
redditività operativa, genera un effetto negativo sui risultati netti che sarà tanto 
ampio, quanto maggiore è il grado di indebitamento20. Il rischio finanziario può 
scaturire anche dal manifestarsi di asincronie, sia di tempo che di entità, fra i 
movimenti finanziari  in entrata (incerti ed imprevedibili) ed i  flussi finanziari in 
  
 
 
18 S. BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”,Bocconi,Milano 2004 pag 19 
19 S. BIANCHI MARTINI  “La politica dei rischi nel sistema delle decisioni finanziarie d’azienda” Pisa,  
  Il Borghetto 1996, pag. 78 
20 Si parla di LEVA FINANZIARIA; è un indicatore utilizzato per misurare l’ indebitamento di 
un’azienda. Le imprese utilizzano il ricorso al debito (ovvero l'uso di capitali di terzi quali banche o altri 
finanziatori) come fonte di finanziamento, sia per il suo costo, generalmente inferiore a quello del capitale 
di rischio, sia per il vantaggio fiscale che esso genera (gli interessi passivi, denominati oneri finanziari, 
possono essere usati in sede di stesura del bilancio d'esercizio per diminuire l'utile ante imposte, 
permettendo un abbattimento delle stesse, aumentando così il valore dell'impresa).Più il rapporto di 
indebitamento è elevato, più l'impresa e la sua attività economica sarà considerata rischiosa: ad un 
aumento del rischio corrisponde un aumento della remunerazione attesa dai finanziatori e quindi degli 
oneri finanziari che l'impresa dovrà sobbarcarsi per reperire ulteriori finanziamenti. A livello economico 
un incremento dell'indice si traduce quindi in un aumento degli oneri finanziari, dovuto sia al maggiore 
tasso di interesse richiesto per i finanziamenti ricevuti sia al fatto che gli oneri finanziari sono calcolati su 
una base più ampia. Alla luce di quanto esposto l'indebitamento risulta conveniente fino a quando il 
rendimento atteso dall'investimento dei capitali raccolti è maggiore del costo dei capitali stessi. 
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uscita (solitamente certi e prevedibili) legati alla restituzione del debito21; il 
generarsi di punte finanziarie può indurre l’azienda ad effettuare scelte anti 
economiche per contrastare tale fenomeno. Inoltre la presenza di questo rischio 
può essere legata anche alla dinamica dei flussi in entrata ed in uscita che 
derivano dalla gestione caratteristica ed extra-caratteristica: può esserci una 
mancanza di liquidità assorbita invece dallo svolgimento dei processi di acquisto-
produzione-vendita che provocano squilibri tra le entrate e le uscite. Alcuni 
esempi possono essere identificati nelle difficoltà nella riscossione dei crediti, 
nell’ insolvenza dei clienti, nell’ incremento delle scorte di prodotti finiti. Il 
concetto di rischio finanziario quindi, assume un’accezione più ampia se si 
considera non solo la dinamica finanziaria ma anche la struttura, nell’ analisi per 
capire quali sono i fenomeni che possono generare punte finanziarie. Non solo, di 
questa concezione allargata possono farne parte anche i rischi legati al presidio 
degli strumenti finanziari di copertura ( oscillazioni dei tassi d’interesse, dei tassi 
di cambio, del valore di mercato dei titoli, ecc…) e i rischi connessi alle 
oscillazioni del valore di mercato dei beni soggetti a quotazione  che possono far 
variare il valore delle rimanenze di materie, semilavorati e prodotti22.  
Dalla combinazione di rischio operativo e di rischio finanziario, secondo 
l’impostazione degli studi sulla creazione di valore, si determina il rischio 
complessivo che grava sull’ azienda. La salvaguardia di questo valore è lo scopo 
principale delle strategie e delle politiche aziendali e lo studio, l’analisi e la 
corretta gestione del rischio è ciò che dovrebbe favorire l’impresa nel 
raggiungimento dei suoi obiettivi aziendali nei vari livelli della struttura 
organizzativa23. 
 
21 E.GIANNESSI “ L’equazione del fabbisogno di finanziamento nelle aziende di produzione e le 
possibili vie della sua soluzione” Pisa, Cursi 1969, pag 67-68 
22 S. BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”,Bocconi,Milano 2004 pag 21 
23 tratto dalla definizione proposta dal “Committee  of  Sponsoring Organization of the Treadway 
Commission”, CoSO, 2004  
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Nelle aziende sta sempre più facendosi largo la problematica della “gestione del 
rischio aziendale” come chiave per poter efficacemente gestire i fattori di rischio 
associabili all’ iniziativa imprenditoriale che rappresenta un elemento centrale 
delle politiche orientate alla salvaguardia del valore. Infatti la sopravvivenza di 
un’azienda è assicurata dalla sua capacità di creare valore per i suoi stakeholder e 
questo è quello che sta alla base della gestione del rischio in quanto tutte le 
aziende devono fare i conti con degli eventi incerti ed il management deve 
stabilire quanta incertezza è accettabile per la sua impresa perché ne sia 
conservato il suo valore. L’ ERM ( Enterprise Risk Management) è il modello 
guida che permette all’azienda di trattare i rischi e le opportunità che ne 
influenzano o ne preservano il valore; esso si basa sulla logica di fondo che la 
gestione del rischio aziendale è un processo posto in essere dal management e da 
altri operatori della struttura aziendale per massimizzarne il valore, attuando 
strategie e predisponendo obiettivi al fine di conseguire un equilibrio ottimale tra 
crescita, redditività e rischi conseguenti, impiegando in modo efficiente ed 
efficace le risorse disponibili. L’ERM è utilizzato per la formulazione delle 
strategie in tutta l’organizzazione e progettato per individuare eventi negativi 
potenziali che possono influire sull’ attività aziendale, per gestire il rischio entro i 
limiti accettabili e per fornire una ragionevole sicurezza su conseguimento degli 
obiettivi aziendali24. La gestione dei rischi intesa come identificazione, 
valutazione e controllo quindi caratterizza la fase della formulazione delle 
strategie; le informazioni ottenute a seguito di questa analisi, sono l’ elemento 
chiave nella scelta tra le varie alternative strategiche ed il rischio quindi diventa 
una determinante fondamentale nel processo di valutazione. La scelta tra le varie 
alternative non passa solo dall’ attento  studio  delle minacce e  delle opportunità 
legate alla stima del rischio25,  ma risente  anche dell’  influenza di altri fattori, il  
 
 
24 ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS “La 
gestione del rischio aziendale, ERM - un modello di riferimento e alcune tecniche applicative, Milano, Il 
Sole 24ore 2004, pag. 1-2 
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peso dei quali, sommato ai risultati dei modelli di valutazione, individua l’ 
ammontare complessivo del rischio che un’organizzazione è disposta ad 
assumersi26. Questo insieme di fattori che determina la propensione al rischio per 
l’azienda, è formato anche da elementi riconducibili alla sfera soggettiva degli 
individui che costituiscono l’ area del soggetto economico; si tratta perciò di 
tenere di conto anche di variabili come la propensione individuale, le ambizioni e 
gli obiettivi personali, che partecipano insieme a molti altri fattori, alla scelta dei 
percorsi strategici da intraprendere, strade che guidano verso il raggiungimento 
di determinati obiettivi.  Il contributo dell’analisi del rischio non si esaurisce 
nella fase di definizione strategica ma continua a dare un valido sostegno, anche 
nei momenti successivi alla deliberazione, nell’ attività di controllo strategico. 
Infatti è necessario monitorare costantemente i rischi in virtù di potenziali 
cambiamenti del contesto ambientale in cui l’impresa opera, al fine di sviluppare 
valide alternative strategiche che possono permettere la sopravvivenza 
dell’organizzazione. Perché ciò accada, il monitoraggio e la ricerca, devono 
avvenire in modo continuo e prendere in esame ogni tipo di contesto operativo 
aziendale per individuare in modo più tempestivo possibile eventuali fenomeni o 
fattori che possono andare a ridurre il valore potenziale della strategia in atto. È 
evidente che per poter svolgere al meglio queste attività di gestione dei rischi, 
esse dovranno realizzarsi in tutti i livelli della struttura organizzativa: in modo 
particolare riguarderanno l’attività direzionale (alta direzione) che ha lo scopo di 
definire i piani aziendali che con la loro attuazione consentiranno il realizzarsi 
della strategia deliberata; i manager  successivamente, nella  definizione dei piani  
 
 
25 Ci si riferisce all’ ANALISI SWOT che è l’acronimo di strenghts (punti di forza), weakness 
(debolezza), opportunities (opportunità) e threats (minacce) ; essa è un modello fondamentale di 
riferimento nella formulazione della strategia. Si veda P. MAZZOLA “ La diagnosi strategica nella 
gestione d’impresa. Metodologie e strumenti per la diagnosi  della strategia competitiva”, Milano, Egea 
1996  
26 Cfr. PRICEWATERHOUSECOOPERS “La gestione del rischio aziendale, ERM - un modello di 
riferimento e alcune tecniche applicative, Milano, Il Sole 24ore 2004, pag. 31 e ss. 
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per il raggiungimento degli obiettivi a loro assegnati, dovranno identificare e 
valutare i possibili rischi insiti nel percorso per il raggiungimento degli scopi 
prestabiliti e definire delle linee d’azione per far fronte al manifestarsi di eventi 
negativi; in modo analogo anche lo staff esecutivo metterà in atto questi processi 
di Risk Management come prevenzione o eventuale contenimento dei danni 
conseguenti al verificarsi delle situazioni temute. Da queste considerazioni si 
evince che le attività di Risk Management, per essere davvero efficienti nel 
preservare il valore della combinazione aziendale, necessitano di un efficace 
coordinamento tra le varie aree aziendali, un flusso informativo sia verticale che 
orizzontale e una continua attività di guida e supervisione dei processi di gestione 
del rischio. Solo in questo modo si potrà garantire la coerenza tra le azioni di 
gestione e il perseguimento di un unico disegno che abbia come obiettivo la 
creazione di valore per l’impresa e il contenimento del rischio entro predefiniti 
livelli di stabilità27 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
27 S. BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”,Bocconi, Milano 2004 pag 23-25 
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1.3 Le strategie di gestione del rischio: il Risk Management 
La gestione del rischio è un’attività che riguarda tutte le tipologie di 
aziende indipendentemente dalla forma giuridica o dalla dimensione, in quanto 
ognuna di esse dovrà prima o dopo saper fronteggiare certe situazioni non 
previste e negative che possono manifestarsi durante lo svolgimento della propria 
attività. Il Risk Management rappresenta quell’ insieme formale o informale di 
tecniche di prevenzione e gestione del rischio che le organizzazioni 
implementano per mitigare il profilo di rischio insito nell’ attività aziendale e 
che, solitamente, all’ aumentare delle dimensioni, va a coinvolgere sempre di più 
la totalità dei livelli organizzativi. Solitamente l’esecuzione delle attività di RM 
può assumere connotati diversi a seconda della dimensione: più grandi le aziende 
più solitamente, si implementano schemi formalizzati di gestione del rischio a 
partire dal vertice, a livello di profilo strategico, fino alle singole SBU 28 con 
riferimento alla combinazione prodotto/mercato/tecnologia. Nelle aziende di 
piccole dimensioni è più difficile trovare approcci formali al RM poiché in molti 
casi, il fronteggia mento dei rischi operativi è a carico dello staff imprenditoriale. 
Quando si parla delle diverse tipologie di gestione del rischio con riguardo 
soprattutto alla tipologia d’azienda, si deve distinguere tra le imprese del settore 
finanziario e le organizzazioni aziendali. Infatti le aziende bancarie rappresentano 
l’esempio concreto di applicazione, per motivi normativi, di modelli specifici, 
strumenti e tecniche per la gestione delle diverse e particolari tipologie di rischio. 
Le banche infatti hanno al loro interno delle unità specifiche di Risk Management 
con il compito di sviluppare ed implementare modelli interni per la misurazione 
dei rischi insiti nell’intermediazione creditizia e finanziaria. Nelle aziende 
industriali invece, il RM può svilupparsi spesso secondo  schemi informali ed è  
insito nella gestione  d’impresa soprattutto, come  
 
 
28 SBU è Strategic Business Unit, abbreviazione utilizzata nella disciplina economico aziendale dai 
diversi autori  
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detto precedentemente, se si considerano le aziende di piccole e media 
dimensione. Infatti sembrano, almeno in Italia, poche le imprese che adottano 
modelli formalizzati di gestione del rischio; le organizzazioni che al contrario 
vogliono percorrere questa strada, si possono attenere a due tipi di approcci: uno 
globale come il modello ERM ( Enterprise Risk Management) che prevede il 
coinvolgimento di tutta l’organizzazione nell’ individuare e trattare le diverse 
tipologie di rischio che caratterizzano le aree della struttura aziendale, e uno 
settoriale  dove il processo di RM è legato al raggiungimento di obiettivi specifici 
e limitato ad alcune attività aziendali29.  
È possibile individuare degli elementi che definiscono in generale il sistema di 
gestione del rischio che comprende tutte le attività, gli strumenti e le tecniche 
impiegate per identificare, valutare e mitigare i rischi nell’ ottica della 
salvaguardia del valore30. Gli elementi qualificanti sono: 
 la gestione dei rischi è un sistema complesso, costituito da vari elementi 
fra loro collegati, volti a mitigare le eventualità sfavorevoli che gravano 
sull’ economicità della gestione; 
 il Risk Management si sviluppa ai vari livelli dell’organizzazione e 
coinvolge più soggetti che operano nelle diverse aree in cui si articola la 
struttura organizzativa; 
 le attività di individuazione , valutazione e trattamento ( mitigazione) 
rappresentano gli elementi costitutivi di un processo che si avvale di 
risorse umane, tecniche e finanziarie e si sviluppa in maniera iterativa 
durante le varie fasi della vita aziendale; 
 l’obiettivo principale di tale processo è individuabile nella salvaguardia 
del valore creato dalla combinazione produttiva attraverso il trattamento 
dei rischi che sono stati individuato e valutati. 
 
 
29 S. BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”,Bocconi, Milano 2004 pag 26-27 
30 U. BERTINI, “Introduzione allo studio dei rischi nell’ economia aziendale”, Pisa, Cursi 1969 
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Il sistema di Risk Management è costituito da tre elementi principali: 
1) gli attori 
2) il processo 
3) le tecniche e gli strumenti 31 
La gestione del rischio è voluta e posta in essere dal consiglio di 
amministrazione, dal management e da altri soggetti operanti ai vari livelli 
dell’organizzazione e che nel loro insieme, definiscono la parte soggettiva del 
RM. Essi sono coloro che apportando l’esperienza e le competenze tecniche che 
gli sono proprie e stabiliscono missione, obiettivi, strategie ed in base a questi 
attivano meccanismi di gestione del rischio32.  
Il RM non è un evento isolato ma una serie continua di azioni che interagiscono 
reciprocamente e interessano tutta l’azienda. Esso infatti è un processo che si 
compone di varie fasi33. (Figura 2) 
 
FIGURA 2. Il sistema di Risk Management 
 
 
[Fonte: S. BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”] 
 
31 S. BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”, Bocconi, Milano 2004 pag 28s 
32 ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS “La 
gestione del rischio aziendale, ERM - un modello di riferimento e alcune tecniche applicative, Milano, Il 
Sole 24ore 2004, pag. 47ss 
33 G. FORESTIERI “ Strumenti e politiche per la gestione dei rischi puri dell’impresa”, Egea, Milano 
1996 
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La fase dell’ identificazione è il primo step che il management deve affrontare; è 
necessario infatti che si possa individuare quell’ evento o fatto originato da fonti 
interne o esterne che può incidere sull’ implementazione della strategia oppure 
sul conseguimento degli obiettivi. Gli eventi tuttavia possono avere varia natura 
ma in questo caso, rileva il fatto che il loro accadimento possa essere o meno, 
scostante da quanto previsto di sede di pianificazione strategica: quelli positivi 
saranno opportunità da dover sfruttare, mentre quelli negativi minacce da 
respingere. Possono esserci eventi facilmente rilevabili per cui è anche agevole 
fare una valutazione dei rischi mentre possono verificarsi anche eventi di difficile 
rilevazione. Devono perciò essere tenuti sotto controlli i fattori esterni quali 
ambiente, economia, politica, tecnologia e sociale ma anche quelli interni che 
prescindono soprattutto da scelte prese dal management e in particolare da come 
queste scelte opereranno in futuro; oltre al personale, fanno capo alle fonti 
interne anche le infrastrutture, i processi e la tecnologia. L’ individuazione dei 
fattori è utile per identificare gli eventi e la loro significatività e decidere come 
agire per non compromettere gli scopi aziendali. Nel modello ERM la tecnica 
utilizzata in questa fase, prevede diverse metodologie come i workshop ed le 
interviste che ricorrono alle conoscenze e alle esperienze maturate dal 
management o dal personale, oppure le analisi basate su trend storici riguardanti 
diverse criticità solitamente note in azienda ( ad esempio l’incidenza delle perdite 
sui crediti), l’utilizzo di segnalatori di criticità con cui si comparano dei valori 
attuali con delle soglie predefinite ed anche l’analisi del flusso di processo che 
mette insieme gli input, le fasi, le responsabilità e gli output che compongono un 
processo esaminandone l’influenza che i fattori interni ed esterni hanno sulle 
diverse componenti. L’ampiezza dell’analisi, la tempistica  e i metodi per 
identificare gli eventi variano da un’ azienda ad un’ altra in base a dimensione, 
settore e propria filosofia del rischio.  
Una volta individuate le possibili minacce ed opportunità, è utile verificare in che 
misura essi incidono sugli obiettivi aziendali. Nella fase di valutazione, il 
management determina gli eventi previsti e inattesi considerando che alcuni sono 
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routinari e si verificano con una certa frequenza e che quindi sono già considerati 
nei programmi operativi e nei budget, mentre altri sono incerti. L’incertezza degli 
eventi potenziali è valutata secondo la sua probabilità e il suo impatto: la 
probabilità è definita come la possibilità che l’evento accada mentre l’effetto, del 
suo verificarsi, viene detto impatto. Solitamente per la loro stima si fa riferimento 
a dati relativi ad eventi già accaduti (storici) che sono sicuramente preferibili a 
stime soggettive. Per la loro misurabilità si possono utilizzare degli indicatori di 
performance, i quali misurano quanto un obiettivo è stato raggiunto e quindi 
l’impatto che un certo evento possa avere avuto sul suo conseguimento, e delle 
metodologie quantitative e qualitative. Si utilizzano quelle qualitative quando la 
tipologia di rischio da valutare non si presta ad essere quantificata, quando non si 
hanno dati sufficienti per una valida quantificazione oppure quando un’altra 
analisi sarebbe troppo onerosa. Le tecniche quantitative invece sono quelle più 
complesse ma anche le più precise; tra queste troviamo il benchmarking 
(confronto tra aziende), i modelli probabilistici  ( ad esempio il value at risk) 
oppure i modelli non probabilistici che si basano per la stima, su ipotesi 
soggettive.  
Dopo aver valutato i rischi, l’azienda deve preoccuparsi definire la “terapia” da 
intraprendere per fronteggiare i rischi. Le risposte di trattamento possono esser 
di vario genere ed includono l’evitare il rischio, ridurlo, condividerlo (polizze 
assicurative) oppure accettare il rischio. La prima tipologia di risposta origina 
dall’incapacità per l’impresa di trovare un opzione valida che riduca la 
probabilità e l’impatto del rischio ad un livello accettabile mentre la seconda e la 
terza risposta si basano sulla possibilità per l’organizzazione di andare avanti con 
i propri piani riuscendo a ridurre il rischio fino alla soglia di tollerabilità. La terza 
ed ultima risposta prevede il rischio sia accettato poiché è già considerato e 
compreso nella propria tolleranza agli eventi negativi. Una volta che le risposte 
sono state decise dal management, delle attente politiche e procedure permettono 
che le risposte siano eseguite. L’attività di controllo si attua in tuta 
l’organizzazione, in tutti i livelli gerarchici e funzionali della struttura 
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organizzativa e si articola in attività di controllo preventive, successive, manuali, 
informatiche e gestionali. Tali attività includono un insieme di operazioni 
diverse, come ad esempio analisi svolte dall’ alta direzione (le performance 
realizzate vengono confrontate con i risultati precedenti, le proiezioni ed i 
budget), processi informativi, controlli fisici, indicatori di performance, 
separazione dei compiti e delle responsabilità34.  
Tra le attività digestione del rischio, si può annoverare anche la comunicazione 
dei rischi. A seconda della destinazione il Reporting può esser interna, i cui 
beneficiari sono gli attori che operano nell’ organizzazione aziendale, e la 
comunicazione esterna, che è invece rivolta agli interlocutori esterni all’ 
azienda35. Con riguardo al reporting interno, le informazioni pertinenti devono 
essere identificate, raccolte e diffuse nella forma e nei tempi che consentono a 
ciascuno degli interlocutori di adempiere correttamente alle proprie 
responsabilità. Cruciale diventa perciò l’efficienza con cui si raccolgono e si 
fanno fluire in tutta l’organizzazione i dati e le informazioni per aiutare l’azione 
di chi deve elaborare delle risposte ai cambiamenti. La vera sfida è creare un 
infrastruttura di sistemi informativi che originano, raccolgono, processano, 
analizzano diffondono, tramite report, le informazioni rilevanti. Questi sistemi 
informativi sono computerizzati ma richiedono input manuali ed interfacce, sono 
di vasta applicazione in tutte le tipologie di aziende articolati secondo le necessità 
specifiche36. L’informativa sui rischi con riguardo agli interlocutori esterni ha 
sempre di più negli ultimi anni assunto un ruolo molto importante. Il suo compito 
è quello di informare gli stakeholder sui rischi che caratterizzano la 
combinazione produttiva e sulle attività che sono state poste in essere per 
fronteggiarli. Le ragioni della sua importanza per i terzi possono essere molte e di 
varia natura, certo è che il reporting se efficacemente strutturato può   offrire  
 
34-36 ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS “La 
gestione del rischio aziendale, ERM - un modello di riferimento e alcune tecniche applicative, Milano, Il 
Sole 24ore 2004, pag. 47ss 
35-37 S. BERETTA, “Valutazione dei rischi e sistema di controllo interno”,Bocconi, Milano 2004 pag 28s 
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delle informazioni utili per gli investitori sul potenziale dell’ azienda e sul valore 
che essa è in grado di generare per il futuro. Questo si trasforma in un ritorno 
molto importante per la vita stessa dell’organizzazione e la sua attività in termini 
economico-finanziari. Non sempre però le aziende sono disposte a comunicare 
all’ esterno questo tipo di informazioni in quanto espongono ai concorrenti anche 
dati di valenza competitiva e strategica. La gestione della comunicazione sui 
rischi diventa quindi un aspetto critico da valutare attentamente in quanto le 
aziende possono trovarsi combattute tra le problematiche legate ai costi ed invece 
i benefici derivanti dalla divulgazione del reporting37. 
Sistemi più o meno articolati di  gestione del rischio sono riscontrabili in 
qualsiasi tipo di azienda ma rimane sottile il confine tra quelle che sono le 
politiche aziendali messe in atto per fronteggiare i rischi e quelle che veramente 
sono politiche di rischio che seguono schemi formalizzati di analisi, trattamento e 
controllo delle minacce anche se lo studioso Bertini sottolinea come la stessa 
politica aziendale nella sua generalità posso considerarsi come una misura di 
salvaguardia del valore aziendale che permea tutta l’organizzazione38. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
38  U. BERTINI, “Introduzione allo studio dei rischi nell’ economia aziendale”, Pisa, Cursi 1969 
31 
 
1.4 Il Risk Management nelle PMI italiane 
 L’Italia, secondo la Federazione Europea delle Associazioni di Risk 
Management (Ferma) è all’ ultimo posto per la qualità delle sue attività di Risk 
Governance. Infatti la maggior parte delle piccole e medie imprese nostrane, che 
costituiscono il 90% delle aziende italiane, ne sottovaluta o ignora il valore 
aggiunto. Il RM si presenta nel nostro paese come un aspetto sottovalutato e per 
lo più relegato alle poche grandi imprese. Questi dati appaiono molto controversi 
se si pensa in particolare, al momento storico che l’Europa sta affrontando: ogni 
paese si trova ad operare economicamente in un contesto di crisi globale e in un 
momento di criticità economica come questo, sembra rendersi indispensabile 
rivedere le strategie aziendali anche in funzione di una salvaguardia dai rischi 
d’impresa originati dai turbolenti cambiamenti dell’ambiente macroeconomico. 
Degli studi sottolineano come le piccole imprese percepiscono la situazione del 
mercato attuale in maniera più negativa rispetto alle medie/grandi: l’essere 
piccoli, infatti, non aiuta in questi anni di crisi. Inoltre è in aumento il numero di 
imprese che percepiscono il mercato in peggioramento: per oltre il 46% esso è in 
contrazione. Con una economia italiana in fase recessiva ormai da diversi anni e 
con una situazione europea ancora preoccupante, le PMI si vedono sempre più 
obbligate a cercare nuove strade di successo come ad esempio quelle che portano 
all’ aprirsi verso nuovi mercati istaurando transazioni commerciali con paesi la 
cui domanda interna è in crescita o con quei paesi che offrono materie prime e 
lavoro a costi minori. Questa tendenza si rileva soprattutto in quelle aziende che 
percepiscono in modo minore il peggioramento del mercato e che provano ad 
affrontare la situazione non semplicemente ricorrendo alla sostituzione del top 
management. La minore percezione del rischio diminuisce con l’apertura di 
nuovi canali di vendita e l’ampliamento del portafoglio di prodotti, mentre per 
altri profili di rischio si nota la tendenza ad entrare in nuovi scenari. Si deve 
infatti considerare la percezione che le aziende hanno nei confronti del rischio e 
la loro esposizione alle principali categorie. Ci sono infatti imprese che vedono il 
rischio come un’opportunità da cogliere ed esso pertanto deve essere gestito 
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attivamente; altre lo vedono come un evento negativo da evitare ad ogni costo 
mentre una minima parte addirittura lo ritiene un aspetto marginale rispetto alla 
conduzione del business e non lo considera tra le scelte strategiche.  
Il tentare di sfruttare le nuove opportunità aumenta anche l’esposizione al rischio 
di queste aziende che spesso non è accompagnato da efficienti tecniche di 
gestione anche se il 33% del campione osservato negli studi, tenta di rispondere 
con un approccio proattivo, ossia volto all’ identificazione delle diverse tipologie 
di rischio e allo studio delle relazioni esistenti tra dinamiche competitive e fattori 
di rischio. Rimane tuttavia elevata la percentuale di coloro che tentano ad oggi 
ancora approcci di carattere sistematico che vanno a trattare il rischio in modo 
totale o addirittura parziale o chi si affida alle sole polizze assicurative. Tra le tre 
tipologie di rischi (strategici, finanziari ed operativi) alcuni sono percepiti 
maggiormente dalle PMI, è il caso per esempio, tra i rischi strategici, del rischio 
di concentrazione e di controparte a scapito invece di quello di reputazione che 
invece dovrebbe essere un fattore critico per la sopravvivenza dell’ azienda in 
quanto attiene all’ immagine che gli stakeholder hanno della stessa. Tra i rischi 
finanziari, i più temuti, rilevano in modo ovvio il rischio di credito e di solvibilità 
mentre è minore il peso del rischio di cambio che riguarda solo quelle aziende 
che intrattengono rapporti commerciali con paresi al di fuori dell’euro. Tra i 
rischi operativi spicca quello connesso ai processi aziendali, ossia la possibilità 
che qualche imprevisto possa intaccare il corretto svolgimento delle attività core 
business dell’impresa. 
La maggior parte delle PMI, secondo gli studi del Cineas, sembra non adottare 
tecniche specifiche di gestione del rischio dovuto soprattutto alla non 
significatività, a detta delle aziende intervistate, della funzione di Risk 
Management nel contesto in cui l’azienda opera o per lo sfavorevole rapporto 
costo-beneficio. Una buona parte di queste aziende ammette che il CdA non è 
coinvolto in questo aspetto di gestione e che nell’ organizzazione non è stato 
introdotto nessun strumento atto a condividere la cultura della prevenzione del 
rischio con tutti i dipendenti. Laddove questo è presente, le pratiche di RM sono 
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solitamente affidate ad una figura interna che ricopre anche altri ruoli, per lo più 
l’amministratore, mentre per le medie imprese la gestione è demandata alla figura 
del Direttore Finanziario. 
Quello che rileva è soprattutto il fatto che laddove esistono tecniche o fasi del 
processo di RM in atto, esse sono state introdotte in risposta non tanto a fattori 
interni ma piuttosto esogeni con chiari riferimenti alla crisi economica. Tra le fasi 
del processo di RM per le quali esiste una procedura formale, rileva la fase della 
valutazione messa in atto con lo scopo di capire principalmente quali sono gli 
impatti econimico-finanziari dell’evento ma tralasciando il calcolo della 
probabilità che quell’ evento negativo si manifesti come è quasi del tutto 
inesistente l’utilizzo di indicatori specifici di Risk Management quali il VaR ( 
value at risk) e/ o l’ EVA ( Economic Value Added). Per quanto riguarda 
l’identificazione dei rischi, le aziende si basano su esperienze passate e su analisi 
strutturate dei processi (pochissime sono le imprese che utilizzano brainstorming, 
analisi SWOT o altri modelli specifici). Anche la fase di monitoraggio è 
abbastanza tralasciata nelle PMI. Solitamente essa viene fatta una o due volte all’ 
anno utilizzando degli indicatori elementari come l’analisi del risultato operativo 
e il risultato della gestione ordinaria, in termini di volatilità. In un altro aspetto 
della gestione come il trattamento, molte aziende preferiscono intraprendere 
strategie di prevenzione ex-ante quali il trasferimento a terzi e la mitigazione per 
i rischi finanziari e la riduzione per quelli operativi. Al contrario la modalità più 
diffusa per gestire i rischi strategici è l’adozione di contingency plans, misure che 
prevedono l’accantonamento di un certo ammontare di risorse finanziarie per far 
fronte all’ eventuale manifestarsi dell’evento dannoso. Questa tendenza è 
giustificata dal fatto che, mentre rischi operativi e finanziari sono più facili da 
trattare tramite strumenti derivati e coperture assicurative, quelli strategici sono 
più difficilmente condivisibili poiché stortamente legati al business e quindi non 
trasferibili a terzi e nemmeno evitabili in quanto sorgono nel momento in cui 
l’azienda viene creata. Anche per quanta riguarda l’aspetto degli strumenti IT a 
supporto dell’ analisi, i dati non sono confortanti: lo strumento maggiormente 
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utilizzato è Excel, gestionali come ERP sono utilizzati solo dall’ 8 % mentre il 
22% afferma di non utilizzarne nessuno. 
Poco diffuso è anche l’aspetto della formazione e della comunicazione. La 
maggior parte delle PMI non ha al suo interno progetti di formazione orientati al 
rafforzamento delle competenze dei dipendenti tanto meno quelle ad hoc per una 
figura specifica che si occupi di Risk Management; nel caso la gestione del 
rischio sia rivolta al top management, l’iniziativa intrapresa più frequentemente è 
il workshop. La comunicazione dei rischi è rivolta soprattutto all’ interno 
dell’azienda ai diretti interessati e la trasmissione verbale sembra essere il mezzo 
più utilizzato39. 
In conclusione le PMI sono consce del fatto che i rischi, soprattutto alla luce di 
quanto successo negli ultimi anni nel panorama economico, possono 
rappresentare minacce ma anche opportunità e quindi come tali richiedono una 
gestione appropriata. Sono pertanto consapevoli del fatto che gestire i rischi 
possa portare grandi benefici alla propria attività d’ impresa. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
39 informazioni e dati tratti da “Il Risk Management nelle piccole e medie imprese italiane” –Sintesi dei 
risultati della seconda edizione dell’ Osservatorio Risk Managemnt nelle PMI Italiane, realizzato dal 
Dipartimento di Ingegneria Gestionale del Politecnico di Milano, promosso da CINEAS 
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2.1  Caratteristiche generali del settore calzaturiero in Italia 
Il settore calzaturiero in Italia rappresenta una realtà di estrema rilevanza 
quali-quantitativa nell’ economia italiana. Infatti l'Italia è il primo produttore di 
calzature nell'Unione Europea, il decimo produttore di calzature per numero di 
paia nel mondo e il quarto Paese esportatore a livello mondiale, ma il secondo in 
termini di valore. Da sempre leader indiscusso tra i produttori di calzature di 
fascia alta e lusso, ad elevato contenuto moda, il settore calzaturiero italiano è 
uno dei pilastri del Sistema Moda. Conta 5.186 aziende e 78.093 addetti (dati 
anno 2013), un saldo commerciale da sempre attivo. Il successo del comparto é 
collegato alla vivace iniziativa imprenditoriale ed alla tipica struttura del settore, 
che si pone in un contesto di "filiera" costituito da un sistema di sub-fornitura di 
materie prime, componenti ed accessori, e di concerie, produttori di macchine, 
modellisti e stilisti. Ne deriva una concentrazione territoriale di aziende in aree 
organizzate in distretti, situati prevalentemente in 7 Regioni e relative province. 
Le aziende che ne fanno parte si contraddistinguono per una struttura medio-
piccola, che comunque consente loro di operare in modo altamente competitivo e 
flessibile rispetto agli andamenti di mercato e la cui gestione, è molto spesso di 
tipo familiare.  
La primaria posizione nei mercati internazionali dell'industria calzaturiera 
italiana é dovuta ad una forte capacità competitiva, basata sulle superiori 
caratteristiche qualitative del prodotto, sulla rilevante capacità innovativa nei 
procedimenti di fabbricazione tradizionali e capacità di lavorazione degli operai 
calzaturieri, supportate da scuole di formazione esistenti sul territorio, 
tecnologicamente e stilisticamente all'avanguardia40. 
Lo sviluppo del settore calzaturiero italiano risale prevalentemente agli anni ’50, 
anche se nel Medioevo, nelle zone oggi conosciute come distretti produttivi, si 
era  sviluppata  una  certa  tradizione  ed  abilità   artigianale nella  produzione  di 
 
 
40 fonte dati AssoCalzaturifici, dati 2014 
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calzature, ma è solo con lo sviluppo industriale del secondo dopoguerra che il 
settore conosce una reale crescita. Oggi la produzione di calzature in Italia si 
concentra soprattutto in sette regioni italiane: Marche, Toscana, Veneto, 
Lombardia, Campania, Puglia, Emilia Romagna ed interessa ben 23 province. 
Grazie all’ esperienza accumulata, alla qualità delle materie prime, all’ alto 
contenuto d’ innovazione applicato a processi di fabbricazione tradizionali e all’ 
elevato livello di specializzazione, i distretti territoriali sono responsabili 
dell’immagine del “ Made in Italy” nel mondo.  
 
FIGURA 3. Le regioni calzaturiere                                           
 
[Fonte: AssoCalzaturifici] 
 
Il mercato a cui si rivolge l’insieme delle imprese appartenenti ad un settore 
esprime generalmente una domanda di beni e servizi non perfettamente 
omogenea, in particolare quando i prodotti sono, come le calzature, beni di 
consumo e presentano possibilità di differenziazione ampie e numerose. I 
prodotti realizzati da uno stesso settore cioè, possono essere molto diversi tra 
loro, in relazione alla diversità e alla varietà dei consumatori a cui le imprese si 
rivolgono. Queste diversità, il grado di eterogeneità dei prodotti, possono essere 
minori o configurare veri e propri segmenti e nicchie che dividono il mercato in 
aree tra cui esistono barriere che rendono per un’impresa costoso o non 
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conveniente servire più segmenti o passare da un segmento all’altro. L’analisi 
della domanda di calzature ha tra i suoi compiti quello di studiare il 
comportamento dei consumatori nei riguardi dei prodotti del settore per 
identificare i segmenti in cui si divide il mercato. In particolare la domanda 
rilevante per un’impresa è raramente l’insieme della domanda del settore, 
generalmente riguarda uno o più segmenti del mercato. Un segmento di mercato 
è un sottoinsieme distinto di clienti di un settore, omogeneo al suo interno, ma 
disomogeneo rispetto ai clienti di altri segmenti. La diversità dei clienti tra i 
segmenti si traduce in una disomogeneità dei prodotti venduti sui diversi 
segmenti ed anche in diverse tattiche e strategie di marketing.    
Un segmento è quindi un’area di consumo che mostra caratteristiche di 
omogeneità al proprio interno e rappresenta, per così dire, un sub-mercato, 
all’interno del generale mercato del settore. All’interno del segmento, i 
comportamenti di acquisto dei consumatori e il loro atteggiamento verso il 
prodotto sono omogenei. La omogeneità dei prodotti all’interno del segmento 
tende a omogeneizzare anche i processi produttivi delle imprese che vi operano.   
L’individuazione di una segmentazione del mercato può avvenire attraverso una 
pluralità di caratteristiche della domanda, per esempio demografiche, 
sociologiche o psicografiche dei consumatori, oppure con riferimento alle 
funzioni d’uso dei prodotti, o ancora per caratteristiche merceologiche dei 
prodotti, o il loro prezzo, etc. In particolare una distinzione importante, ma di 
difficile realizzazione sul piano operativo, è la distinzione per contenuto moda e 
per stile di vita del consumatore. La segmentazione per intensità del contenuto 
moda, in particolare introduce una nuovo ed importante fattore, quello della 
difficile prevedibilità del mercato e dell’elevato rischio connesso alla 
introduzione di nuovi modelli e prodotti41 
 
 
41 tratto da “Piano formativo nazionale integrato per il settore calzaturiero”, Hermes Lab, CAP 5 “Il 
mercato calzaturiero: le caratteristiche del  mercato italiano e la dimensione e l’ attrattività dei principali  
mercati internazionali” a cura di M. RICCHETTI e P. ROSSI 
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Le principali caratteristiche della domanda sono: 
- forte ciclicità 
- fortissima dipendenza da fenomeni di moda e di costume 
- dipendenza delle vendite da fenomeni stagionali, da andamenti climatici e per i                                         
prodotti di lusso e di fascia alta, dai flussi turistici 
- il prezzo medio sui consumi nazionali è in crescita (dopo alcuni anni di 
flessione). Si conferma in crescita anche il prezzo medio all’export. 
La struttura produttiva è caratterizzata da: 
a) elevata frammentazione, forte decentramento produttivo ed elevata 
specializzazione delle aziende. Si possono individuare tre tipologie distinte di 
operatori: 
- produttori di calzature finali, che si concentrano prevalentemente nelle 
fasi di montaggio 
- produttori di componenti della scarpa (suole, tacchi, componenti e 
accessori) 
- operatori di fasi vere e proprie, normalmente contoterzisti (es. 
preparazione della tomaia) 
b) elevata concentrazione geografica in distretti produttivi. 
  
Le imprese operano in un ambito competitivo internazionale caratterizzato da 
un’elevata e crescente concorrenza, in particolare da parte dei Paesi asiatici. 
L’industria italiana, per rispondere a tale concorrenza e mantenere le quote di 
mercato a livello internazionale, sta attuando strategie: 
- sia difensive, contenendo i costi di produzione e decentrando le fasi a maggior 
contenuto di manodopera per restare competitivi sui costi 
- sia aggressive, differenziando l’offerta attraverso l’innovazione, la qualità, il 
consolidamento del marchio e il servizio alla clientela. 
La struttura dei canali distributivi delle calzature è molto complessa. Un numero 
elevato di soggetti diversi operano nelle fasi di produzione, intermediazione 
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all’ingrosso e distribuzione al dettaglio, con ruoli che in molti casi si 
sovrappongono. La multicanalità è la formula più frequentemente utilizzata. 
In generale, la struttura dei sistemi distributivi differisce significativamente nei 
vari mercati internazionali, in conseguenza di forti differenze nello sviluppo 
economico, sociale e normativo nei diversi Paesi. Queste differenze si 
rispecchiano anche nella distribuzione delle calzature. Un elemento comune a 
tutti i paesi è però stata la tendenza, con intensità e rapidità diverse, a partire 
dagli anni ottanta, ad un rafforzamento della grande distribuzione a scapito dei 
negozi indipendenti. Negli USA il processo di concentrazione è iniziato prima 
che in Europa, dove però la Francia e il Regno Unito già presentavano una forte 
presenza delle grandi superfici.     
Il canale del dettaglio indipendente è quello più sensibile al contenuto di moda e 
qualità dei prodotti. La diffusione e la prossimità sul mercato locale, la 
conoscenza dei gusti dei clienti abituali, l'offerta personalizzata e l'ampia scelta 
di marchi e modelli, la capacità di creare rapporti fiduciari con la clientela  sono i 
principali punti di forza del negozio tradizionale. Il negozio indipendente deve 
però sopportare un rischio elevato nell'effettuare l'ordine di acquisto. Quando il 
mercato è in espansione, un'offerta sufficientemente ampia può garantire un certo 
equilibrio tra bad e best seller. Ma quando la domanda ristagna o si contrae e si 
segmenta in nicchie il rischio tende a raggiungere soglie critiche.  Un indicatore 
del rischio è la quota di vendite effettuate nei saldi e nelle promozioni. Nel 
tempo, l'acquisto in saldo è diventato una forma alternativa di spesa in cui il 
consumatore rinuncia temporaneamente ad un acquisto, comunque desiderato, in 
attesa di un prezzo più accessibile. Un secondo aspetto critico per il negozio 
indipendente è la raccolta e la gestione dell'informazione sulle tendenze del 
mercato. Se si escludono i punti vendita nelle vie centrali delle città, la forza 
commerciale del negozio indipendente si fonda quasi esclusivamente su una 
conoscenza limitata al mercato locale. Questo vantaggio competitivo è indebolito 
dall'allargamento dei confini del mercato potenziale: i consumatori sono più 
disposti a spostarsi per lo shopping ed a scegliere tra una molteplicità di canali 
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alternativi. La logica della trasversalità delle mode richiede inoltre di 
specializzarsi in nicchie di stili di consumo invece che in nicchie di consumatori 
(quelli abituali e di prossimità) come è abituato a fare il negozio indipendente. 
Diventa essenziale la possibilità di effettuare riassortimenti continui di piccoli 
lotti, per effettuare un tuning continuo con il proprio mercato. Disponendo di un 
potenziale di vendita limitato si crea un circolo vizioso in cui i continui 
riassortimenti sono negati proprio a chi ne ha bisogno per migliorare le proprie 
performance commerciali. Un terzo significativo elemento di debolezza è il 
valore comunicazionale del punto vendita: se da un lato la forza comunicativa 
della vetrina offre un vantaggio al negoziante locale, dall'altro si rende necessario 
un coordinamento tra la comunicazione del prodotto e quella del negozio. Per i 
produttori il negozio indipendente è un importante medium con il consumatore 
ma, allo stesso tempo, è al di fuori della sua sfera di controllo: il commerciante 
non ha incentivi a sottomettersi alla strategia comunicazionale di uno specifico 
marchio industriale che costituisce soltanto una delle sue fonti di reddito.  
 
FIGURA 4. Produzione UE per Paese in volume, anno 2014 ( %) 
 
 
 
[Fonte: elaborazione AssoCalzaturifici su dati World Footwear YearBook 2014] 
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2.2  Dinamiche evolutive: dal 2008 al 2014-15 
Il 2009 è stato per tutta l’Italia un’ anno di gravi difficoltà economiche che 
hanno riversato le loro conseguenze su tutti i settori dell’ economia. Il calo del 
mercato italiano ha avuto effetti molto negativi sulla produttività di tutta la rete di 
piccole e medie imprese che costituiscono il cuore pulsante dell’ industrialità del 
nostro paese. 
 La crisi conclamata dell'economia italiana è iniziata nel corso del 2008. In 
quell'anno, infatti, la ricchezza dell'Italia è diminuita facendo registrare un tasso 
negativo pari al -1,3% del PIL (Prodotto Interno Lordo). Il PIL rappresenta la 
ricchezza di un paese e le sue variazioni indicano se un paese sta crescendo o se 
sta impoverendo. A partire dal 2008 l'Italia non è stata più capace di crescere. Ad 
essere precisi nel 2010 c'è stata una modesta crescita, dell'1,5% del PIL, ma 
questo valore positivo non è stato nemmeno sufficiente a recuperare la ricchezza 
persa nell'anno precedente e non ha segnato un’  inversione di tendenza. Dal 
2008 l'Italia ha alternato periodi di stagnazione a periodi di recessione, con 
l'aggravante che fino al 2008 la nostra economia non è stata al passo con gli altri 
paesi europei che, mediamente, a partire dal 2001 sono cresciuti più dell'Italia. 
Riguardo la crisi finanziaria internazionale del 2007 il sistema finanziario italiano 
non aveva subito grossi danni poiché il sistema bancario era relativamente poco 
internazionalizzato ed aveva in portafoglio una modesta quantità di titoli tossici. 
Tuttavia, nel Settembre 2008 c'era stato il fallimento della Lehman Brothers e le 
immagini dei dipendenti della banca d'affari americana che abbandonano i propri 
uffici alla spicciolata fecero il giro del mondo. Queste immagini sottolineavano il 
momento più acuto della crisi finanziaria, ma lasciavano anche presagire il 
contagio della crisi alle economie reali di quasi tutti i paesi occidentali, attraverso 
una generale diminuzione degli investimenti, del reddito disponibile e dei 
consumi.  
Sebbene il sistema finanziario italiano fosse sostanzialmente uscito indenne dal 
terremoto che aveva colpito la finanza mondiale, la conseguente crisi delle 
economie reali di molti paesi occidentali, invece, colpì duramente l'Italia essendo 
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alcune di queste economie importanti mercati di sbocco per le 
nostre esportazioni. Il settore manifatturiero italiano, cresciuto secondo un 
modello di sviluppo basato sulle esportazioni, subì un pesante contraccolpo a 
causa della diminuzione della domanda di beni dall'estero. Il crollo delle 
esportazioni determinò una crescita negativa del PIL già nel 2008 (-1,3%) ed una 
delle peggiori performance nel 2009 (-5,2%). 
Il superamento delle ripercussioni della crisi finanziaria del 2007 sull'economia 
reale mondiale fu anticipato da alcuni segnali già nel 2009 e si concluse nel 2010. 
Anche l'Italia sembrava aver superato la crisi; il PIL nel 2010 crebbe dell'1,5%. 
Per l'economia italiana, tuttavia, si trattò di una falsa ripartenza, la ripresa non 
ebbe luogo. A partire dal 2010 gli altri paesi ripresero a crescere mentre l'Italia 
arrancava appesantita dai problemi strutturali della sua economia. L'industria 
manifatturiera italiana,  nel corso del 2010,  recuperava a fatica le proprie quote 
di mercato erose dalla concorrenza internazionale grazie soprattutto all’ 
aumentare della domanda estera (in particolare quella dei paesi extra Ue) ; 
rimaneva tuttavia un grave problema che si ripercuoterà anche negli anni 
successivi fino ad oggi: il calo della domanda interna. La spesa delle famiglie, 
duramente colpite dalla crisi, è frenata dalla ristrettezza del reddito disponibile e 
dall’elevata incertezza sulle prospettive del mercato del lavoro. 
Nonostante questo quadro economico poco rincuorante le imprese calzaturiere 
sono riuscite, pur tra mille difficoltà, a sostenere il settore. Ciò è stato permesso 
da tre fattori fondamentali.  
Primo fra tutti il volano dell’Export che interessa più dell’ 80% della produzione 
di calzature in quantità e in valore. In particolare dall’ inizio della crisi ad oggi la 
forza esortativa del settore ha permesso di recuperare ampiamente negli anni 
2010-2014 ciò che si era perso nel terribile biennio 2008-2009 con il risultato di 
produrre un incremento (in valore) negli ultimo cinque anni pari a +14,2%, 
passando da 6,9 a 8,1 miliardi di euro. Il tutto accade mentre i flussi di import si 
sono presentati piuttosto altalenanti e con, come principale fornitore, la Cina con 
circa 120 milioni di paia. 
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Un altro dato rilevante è il saldo commerciale che da 2010 è caratterizzato da 
incrementi positivi. Il lieve incremento delle vendite in Unione europea, ottenuto 
grazie ai buoni risultati avuti in Francia nel corso del 2013 (+10% ) e  al trend 
favorevole fuori dai confini comunitari, hanno permesso per il quarto anno 
consecutivo una crescita a doppia cifra del saldo commerciale ( +11,4% nel 
2013) in quantità e valore. 
Non meno importante è la reazione delle imprese, impegnate a reagire in 
positivo rispetto alle difficoltà incontrate. I dati dimostrano quanto lavoro al loro 
interno hanno fatto le aziende interessate, per eliminare ogni forma di 
inefficienza, investendo contemporaneamente nell’ internalizzazione. Secondo 
gli ultimi dati raccolti da AssoCalzaturifici per la redazione dello Shoe Report 
2014, si registra un miglioramento del posizionamento delle aziende rispetto agli 
anni dopo-crisi: chi afferma di averla superata nel 2011 era l’8,3% contro il 20% 
del 2012 e il 25,5% del 2013 salendo poi al 29,2% per il 2014. Stessa cosa 
avviene per quanto riguarda le strategie adottate nei confronti di un ciclo 
economico assai impegnativo: sono in crescita le “strategie del movimento” ossia 
quelle strategie che prevedono il mettere in atto significative e/o radicali 
trasformazioni in relazione ai cambiamenti competitivi dell’ambiente di 
riferimento, rispetto a strategie fondate sull’ adattamento (maggiormente adottate 
negli anni durante e post crisi). Questi diversi comportamenti hanno portato ad 
una differenziazione interna alle imprese tra quelle che hanno deciso di reagire 
con maggior determinazione e mostrano quindi andamenti più positivi per 
ordinativi, fatturato ed export e quelle meno orientate in tal senso che invece 
evidenziano andamenti più prudenti o frenati rispetto agli indicatori fino a qui 
descritti. Non meno rilevanti sono il ruolo e l’evoluzione dei Distretti che 
concorrono a formare una Piattaforma Produttiva Europea della calzatura di 
qualità e che se opportunamente sostenuti possono promuovere l’industria della 
moda-calzatura di alta qualità dell’intera Unione Europea. Si può parlare di 
Piattaforma grazie alle “filiere lunghe” dell’internalizzazione caratterizzanti i 
nostri distretti, le quali permettono di raggiungere con risultai economici rilevanti 
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i mercati europei e mondiali grazie anche all’ alleanza con i grandi marchi. Gli 
elementi che concorrono a delineare queste caratteristiche dei Distretti sono la 
forza produttiva ed esportatrice aggregata considerando che una grande fetta 
della produzione italiana della calzatura è esportata (83,2% nel 2014) e che 
alcuni Distretti riescono ad esportare più del 70% del fatturato delle loro imprese 
soprattutto nelle realtà produttive dell’Emilia Romagna, delle Marche, della 
Lombardia, del Veneto e della Toscana. Lo stretto rapporto con l’Europa è legato 
al fatto che l’Italia è il primo paese produttore di calzature della UE mentre è al 
secondo posto nella classifica dei pesi mondiali per l’esportazione; ma 
soprattutto riesce a mantenere un prezzo medio al paio che è il più elevato tra i 
primi 15 paesi esportatori a conferma del posizionamento dei prodotti calzaturieri 
del nostro Paese nel segmento medio-alto del mercato. Riguardo all’ esportazione 
si deve considerare anche le aziende esportano più dei 2/3 del numero di paia 
prodotte nei paesi dell’UE ( specialmente in Francia) e  che lavorano soprattutto 
per la produzione in conto terzi destinata ai grandi marchi i quali provvedono poi 
a commercializzare il prodotto nel mondo. 
 
Figura 5. Dinamica del settore italiano calzature, 2011-2015 
 
[Fonte: elaborazione banca Unicredit su dati Cerved Group] 
 
 
Un altro dato rilevante è stato registrato negli ultimi anni che hanno visto alcune 
imprese decidere di far rientrare la produzione in Italia, forti proprio di quella 
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capacità di fare sistema nei distretti, di quella capacità di applicare a pieno i 
valori del saper fare italiano, nonostante comunque il deficit competitivo. Tra 
tutte le riallocazioni internazionali considerate a livello mondiale l’abbigliamento 
e le calzature rappresentano il 21% e sono il primo settore. Questo fenomeno può 
essere ricondotto a due leve: la prima riguarda uno spostamento di produzione 
legato a vantaggi competitivi di breve periodo. Infatti non solo i costi sono 
rilevanti ma esistono altre ragioni per cui le imprese si stanno rivalutando il 
territorio nazionale: 
 Rigidità nella filiera di fornitura una volta avviata la macchina produttiva 
 Costi crescenti legati ai ritardi nelle consegne 
 Quantitativo minimo richiesti 
 Alti livelli di stock di magazzino e costi di immobilizzo capitale 
 Mancanza di efficacia nel rispondere alle richieste di mercato 
 Inefficienze legate alla separazione tra design e produzione del prodotto 
 Rischi politici e sociali nel paese a basso costo 
 Rischi di cambio 
 Mancanza di tecnici preparati e lavoratori al elevata competenza 
Un tratto comune che si può trovare in tutte queste motivazioni che i manager 
stanno prendendo in considerazione, è che la delocalizzazione ha costi occulti e 
futuri che spesso inizialmente le imprese non riescono ad individuare. 
Inoltre è importante sottolineare come sta cambiando il modo di pensare ed 
attuare la supply chain; la fornitura snella ( lean production) con la riduzione 
delle scorte e del magazzino attraverso il collegamento tra il momento della 
vendita con e quello della produzione e dell’ approvvigionamento, sembrerebbe 
non essere più sufficiente poiché l’imprevedibilità e la variabilità del mercato 
sono tali che la filiera lunga entra in crisi. Da qui la necessità di introdurre una 
filiera agile come quella italiana, capace cioè di rendere industriale un prodotto 
artigianale e conseguentemente trasformare un prodotto unico in una serie 
vendibile a costi industriali. Qui intervengono i Distretti con la loro manifattura a 
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rete ed una forte integrazione di tutte le sue componenti, che fa sì che la filiera 
italiana risulti efficiente e competitiva.  Il nostro Paese poi, ed in particolare la 
manifattura dei suoi Distretti, può puntare sull’ agilità e autenticità che 
permettono all’ Italia in questo settore, di vivere e assecondare se non dettare il 
cambiamento con qualità, professionalità e velocità. Queste caratteristiche 
conferiscono all’ industria calzaturiera una chance competitiva unica che 
permette di proporre un lusso ma accessibile e un prodotto in grado di raccontare 
la nostra storia. Il made in Italy è un elemento culturale e sociale di intere regioni 
che ha permesso lo sviluppo in passato e, grazie a processi di ripensamento e 
riorganizzazione, continua ad alimentare l’industria calzaturiera italiana ed a 
conferire ai suoi in prodotti, pregio e eccellenza conosciuti ed apprezzati in tutto 
il mondo. 
Il 2014 si è aperto con un’inversione di rotta rispetto alle dinamiche favorevoli 
del 2013: sia per export che per saldo commerciale si registrano infatti lievi 
flessioni in volume accompagnate da limitati aumenti in valore. 
Ad oggi, l’import fa registrare un +5,7% valore, +7,5% quantità, -1,7% prezzo 
medio nei primi 7 mesi 2014 con 210,7 milioni di paia importate ( quasi 15 
milioni in più sull’analogo periodo dello scorso anno), di cui 89,2 milioni dalla 
Cina (+8,8%, con un +3,4% in valore), dal Vietnam (+13% in quantità),  e 
mentre risultati altalenanti registrano le triangolazioni da Belgio (-5,6%) e 
Olanda (+39%) resta stabile la Romania (-0,1%) e crescono le importazioni da 
Bulgaria (+30%), come pure dai Balcani: Albania +35%, Bosnia +17%, Serbia 
+11%.  
Per quanto riguarda l’export, i dati disponibili descrivono un 2014 caratterizzato 
da un +4,5% valore, +0,2% quantità, +4,3% prezzo medio nei primi 7 mesi. 
In totale sono stati venduti fuori dai confini nazionali 137,4 milioni di paia, 
246mila paia in più rispetto a gennaio-luglio 2013: un risultato tutt’altro che 
brillante, inferiore del 7,3% rispetto ai 148,2 milioni di paia di 6 anni addietro 
(cioè ai primi 7 mesi 2008, pre-crisi).  
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Permangono le stesse difficoltà degli anni passati, sebbene non manchino realtà 
aziendali e nicchie di mercato in crescita. 
I consumi interni non presentano alcun segno di miglioramento, dopo la pesante 
flessione del 2013: il comportamento di spesa delle famiglie resta molto prudente 
e selettivo. L’interscambio commerciale riflette il debole tenore della domanda, 
in particolare per i flussi (in entrata e in uscita) di calzature a maggior valore 
aggiunto, quelle con tomaio in pelle. 
Ristagna la domanda nei Paesi dell’Unione Europea, complice una ripresa 
economica che, appena iniziata, è già in affanno. La novità negativa è 
rappresentata però dal rallentamento sui mercati extra-Ue, traino del settore negli 
anni recenti: la fragilità dell’economia russa, con la svalutazione del rublo e la 
stagnazione del PIL, nonché l’incertezza generata dalla crisi con l’Ucraina – e dai 
suoi riflessi con l’Unione Europea – si sono tradotte nell’atteggiamento 
conservativo di molti operatori, che ha condotto a un repentino rallentamento 
degli ordini dalla CSI negli ultimi mesi 2013, sfociato in battuta d’arresto in 
avvio 2014; nel Far East, dove le quantità esportate sono aumentate nell’ultimo 
quinquennio del 57%, nei primi 7 mesi 2014 la crescita si è interrotta, pur con un 
+9,1% in termini nominali. 
Il profilo del portafoglio ordini appare insoddisfacente e le aspettative degli 
imprenditori escludono cambi di passo nel breve periodo. 
Sul fronte occupazionale è proseguito il processo di selezione tra le imprese e si è 
registrata l’ennesima riduzione nel numero di addetti, malgrado gli sforzi degli 
imprenditori volti al mantenimento della manodopera. Con riferimento ai soli 
“Calzaturifici”, al netto dunque della componentistica, nei primi 9 mesi 2014 il 
numero di aziende attive, tra industria e artigianato, è sceso di 111 unità, a 5.075 
calzaturifici (con un -2,1%, settembre su dicembre); il numero di addetti si è 
ridotto di 347 unità, attestandosi a 77.746 (con un -0,4 in termini percentuali su 
dicembre).  
Le quantità realizzate in Italia hanno subìto, nei primi 6 mesi 2014, un 
arretramento, ponendo fine al recupero dello scorso anno. La rilevazione 
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campionaria condotta da AssoCalzaturifici ha evidenziato una riduzione media 
dell’output dell’1,6% in volume rispetto alla prima metà del 2013 (a sua volta 
caratterizzata da trend recessivo). Il dato medio nasconde però dinamiche ben più 
pronunciate e polarizzate: oltre la metà delle imprese interpellate (54%) ha 
dichiarato un decremento nei livelli produttivi, con un non trascurabile 20% del 
campione che ha sperimentato trend marcatamente negativi, superiori al -10%; il 
25% circa degli intervistati ha denunciato una sostanziale stabilità. Per una 
impresa su cinque (21%) la produzione del primo semestre è risultata invece in 
aumento41.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
41 informazioni e dati tratte da C: SAGRIPANTI  “ Shoe Report 2014” di AssoCalzaturifici ed altri 
elaborati disponibili sul sito www.asoocalzaturifici.it in “Studi e Statistiche” 
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2.3 Le conseguenze della crisi di settore egli approcci strategici 
delle PMI 
La crisi globale del 2008 non ha risparmiato i Paesi europei. Le PMI sono 
state particolarmente colpite dalla congiuntura sfavorevole, e anche negli anni 
successivi, la situazione è drammaticamente peggiorata, soprattutto in alcuni 
contesti; l’universo delle PMI ha pagato anche nel biennio successivo un prezzo 
elevato alla recessione globale. 
Le PMI sono infatti più esposte dei grandi gruppi agli effetti negativi di una crisi. 
La maggiore vulnerabilità discende da numerose cause: 
• le minori dimensioni rendono più difficile assorbire imprevisti o passaggi a 
vuoto; un calo del volume d’affari può a volte pregiudicare la prosecuzione 
dell’attività. 
• Le PMI operano generalmente in pochi o in un solo comparto economico, 
spesso di nicchia. Non riescono quindi a diversificare rischi, clienti e fornitori e 
sono frequentemente collegate al destino di un settore o di un’azienda più grande. 
In molti casi, le PMI sono le vere vittime della crisi del sistema; i grandi gruppi 
multinazionali tendono infatti a preservare le loro attività e scaricare sulle piccole 
imprese collegate e sull’indotto gli insuccessi conseguiti sui mercati mondiali. 
Paradossalmente, ma non sorprendentemente, in una filiera globalizzata le 
tensioni sui mercati esteri si accumulano e scaricano sulle componenti più 
piccole e locali della catena globale del valore.  
• I problemi maggiori hanno però interessato il versante finanziario. La crisi dei 
mutui subprime e dei mercati dei capitali ha colpito rovinosamente il sistema 
delle PMI, caratterizzato da una struttura finanziaria più debole, scarsamente 
capitalizzata. Le tensioni e l’irrigidimento del sistema bancario hanno investito 
drammaticamente le PMI, dotate di un basso rating e incapaci di seguire sentieri 
di finanziamento alternativi (ad esempio la quotazione in borsa). 
• Le PMI scontano anche la ridotta disponibilità di figure altamente specializzate; 
le  minori competenze e capacità manageriali costituiscono un limite nella ricerca 
di soluzioni alternative e per un’approfondita analisi della situazione attuale. 
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Talvolta, i piccoli imprenditori esternalizzano alcune mansioni aziendali a 
consulenti, con ovvia riduzione di tempestività e controllo della gestione 
aziendale. 
La crisi ha interessato le PMI secondo un meccanismo a più stadi, collegati e 
interdipendenti: 
1. In una prima fase, le turbolenze e i crolli nei mercati internazionali hanno 
provocato una netta caduta degli scambi e della domanda, soprattutto in alcuni 
settori. Le PMI sono quindi state investite dai problemi del loro settore di 
appartenenza o delle grandi aziende con cui intrattenevano rapporti di stretta 
contiguità (ad esempio la quasi esclusiva dipendenza da uno o pochi clienti ) 
2. Il rallentamento negli scambi si è accompagnato ad una diminuzione del 
denaro circolante. Le PMI hanno registrato un crescente bisogno di capitale 
d’esercizio dovuto ai pagamenti dilazionati dei propri clienti. 
Alcune ricerche evidenziano come il 25% dei fallimenti sia provocato da 
pagamenti ritardati, responsabili della perdita di 45.000 posti di lavoro 
3. L’azione combinata della contrazione nelle vendite e del ritardo nei pagamenti 
ha provocato una crisi di liquidità, acuita dalle difficoltà ad accedere ai canali di 
finanziamento tradizionali. Il sistema bancario ha reagito alle numerose pressioni 
(perdite, insolvenze) con una decisa stretta creditizia (credit crunch).  Un ruolo 
cruciale nella stretta creditizia è stato svolto dalle nuove politiche di erogazione 
del credito. Le banche hanno reagito agli errori di valutazione compiuti, 
privilegiando sistemi di erogazione del credito automatici e meccanici, basati su 
meccanismi di rating. La crisi ha quindi impresso un’accelerazione ad un 
processo già avviato (Basilea II). L’utilizzo dei meccanismi di credit scoring ha 
ridotto sensibilmente i finanziamenti destinati alle PMI; queste utilizzano più 
frequentemente un’interazione individuale con il responsabile della banca, in cui 
l’imprenditore evidenzia la bontà dei propri progetti e l’affidabilità dell’asset. I 
timori investono pesantemente le PMI, ritenute più rischiose per i maggiori tassi 
di insolvenza, incapaci di rimborsare interessi sempre più elevati (il costo del 
capitale è cresciuto per la stagnazione del mercato interbancario), privi di 
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sufficienti garanzie. In alcuni casi ciò ha consentito di ritornare a pratiche più 
razionali e attente, dopo un periodo di eccessiva e talvolta indiscriminata 
flessibilità e generosità negli impieghi; molte altre volte però si sono chiusi i 
rubinetti del credito, accentuando i problemi di uno scenario già ricco di criticità. 
Gli istituti di credito hanno così avviato un processo di polarizzazione, che ha 
colpito in misura minore i clienti più solidi o più grandi mentre ha penalizzato 
soprattutto le PMI, meno solide e più bisognose di finanziamenti (OECD, 2010). 
La ricerca di canali di finanziamento alternativi (ad esempio autofinanziamento, 
factoring), non ha prodotto grandi effetti: la crisi ha infatti colpito anche il 
mercato dei venture capital, in cui è divenuto difficile reperire risorse, specie per 
progetti innovativi e rischiosi (in mercati incerti e turbolenti, si tende a investire 
denaro solo in attività sicure e a breve scadenza). 
4. Le imprese si sono così trovate prive di risorse finanziarie proprio quando lo 
scenario economico si faceva più cupo e le necessità finanziarie più stringenti. 
Tale scenario ha provocato un’impennata dei dissesti industriali e delle 
cessazioni di attività. In Italia e Spagna i fallimenti sono cresciuti del 25 %;  
La crisi ha però avuto un impatto differente sulle diverse economie. Nonostante 
l’assenza di dati omogenei (disponibili sino al 2008), è possibile trarre alcune 
considerazioni sulla base di alcune analisi e di indicatori nazionali. Un elemento 
cruciale nella valutazione dell’impatto della crisi sembra essere la solidità 
finanziaria del sistema delle PMI e la sua specializzazione settoriale. La crisi ha, 
infatti, colpito in maniera diversificata i settori di attività economica. Alcuni 
comparti si sono meglio adattati alla crisi e hanno saputo mantenere una buona 
redditività, nonostante un fatturato in calo. Al contrario, le PMI italiane, attive 
nei settori Labour Intensive e ad alta esportazione come il tessile e il calzaturiero, 
sono state duramente penalizzate dalla recessione dei mercati globali. Comunque, 
la crisi ha esercitato l’impatto più significativo sui settori a forte economie di 
scala anche se entrambe le tipologie di settori riportano come dato comune 
l’insufficienza della domanda, la quale implica una riduzione della redditività 
finanziaria, già debole prima della crisi.  
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In definitiva, la crisi esercita un duplice effetto, strutturale e nazionale. Nel primo 
caso la recessione colpisce le imprese più piccole, e quindi più vulnerabili di 
fronte a consistenti shock esogeni. D’altro canto, la crisi investe una galassia 
eterogenea (a livello settoriale, dimensionale, finanziario…) e produce quindi 
impatti differenti nei vari Paesi Europei. 
La crisi economica che ha colpito l’Italia soprattutto a partire dagli ultimi mesi 
del 2008, quando al forte rallentamento dei consumi interni si è aggiunta una 
significativa flessione della domanda internazionale, è sopraggiunta dopo un 
lungo periodo di crescita economica stentata e pertanto in una fase di 
riorganizzazione dello stesso sistema produttivo. Secondo il Rapporto 
UnionCamere del 2010 (pagina 43) : “Una riorganizzazione di certo ancora 
lontana dall’esser completata ma che aveva avuto già modo di manifestare i suoi 
effetti, in positivo come in negativo: accanto all’inasprirsi dei fenomeni di 
selezione imprenditoriale (con un conseguente rallentamento dell’espansione del 
tessuto produttivo) si era registrato, come si è visto sopra, un irrobustimento ‐ 
anche dal punto di vista quantitativo – delle formule societarie e un continuo 
innalzamento del valore delle merci prodotte ed esportate da fasce consistenti di 
PMI, come conseguenza di continui investimenti in asset competitivi quali 
l’innovazione di prodotto, il design, l’affidabilità, la flessibilità e la 
«personalizzazione» produttiva. Tali processi non si sono del tutto arrestati a 
causa della crisi economica, che anzi ‐ sia pur con maggior selettività – ne ha 
determinato talvolta un’accelerazione o, anche, una rimodulazione come 
risposta all’esigenza di trovare nuovi spazi di mercato (in termini di fascia di 
clientela servita e non solo in termini geografici) per bilanciare le perdite 
accusate sui mercati tradizionali di sbocco europei ed extra‐europei”. 
Per quanto riguarda il settore calzaturiero italiano, da recenti studi si è evinto che 
le PMI hanno e stanno scegliendo la strada della diversificazione dei prodotti, 
ampliando la proprio attività sul mercato interno e puntando sull’ esportazione; la 
manifattura ha cercato di dimostrare al mercato mondiale che non sempre i 
sistemi di approvvigionamento globale sono gli unici strumenti per stare sul 
54 
 
mercato in modo vincente e duraturo. Le PMI del calzaturiero stanno cercando 
all’ interno dei propri confini nuove condizioni di competitività. Un fatto 
importante sostiene questo tentativo, ossia la presenza di alcuni fattori che 
sembrano preannunciare un ridimensionamento della Cina quale fabbrica del 
mondo per determinati settori industriali ( rivendicazioni sindacali, innalzamento 
dei salari, compressione dei profitti, caduta degli investimenti in alcuni settori ad 
alto impiego della manodopera, ecc..). Ciò è poi sostenuto dalla crescente 
percentuale di export che l’ Italia sta facendo registrare; in pratica si sta 
assottigliando il differenziale di competitività tra Cina e resto del mondo. Il 
risultato di questo fenomeno va a vantaggio dell’ industria laddove infatti il 
rientro dei livelli produttivi da nuova linfa all’ economia e i consumi interni 
ripartono. Tuttavia stiamo ancora pagando il deficit competitivo in termini di 
burocrazia, costi energetici, oneri e rigidità del lavoro, tassazioni elevate che non 
ci consentono di godere a pieno di questi cambiamenti degli scenari mondiali. 
Tuttavia l’industria italiana e in particolare quella calzaturiera ha un pregio di 
valore: vive sul cambiamento con qualità e capacità in grado di farci rispondere 
prontamente alle esigenze del mercato di riferimento. 
L’Indagine sulle imprese industriali e dei servizi della Banca d’Italia condotta già 
a partire dall’anno 2010, ha analizzato il processo di rinnovamento del sistema 
produttivo italiano, giungendo alla conclusione che quasi la metà delle imprese 
dell’industria e dei servizi privati non finanziari aveva messo in atto un cambio di 
strategia negli ultimi sette anni. I risultati dell’indagine statistica in questione 
evidenziano come le aziende che avevano avviato un processo di ristrutturazione 
siano quelle che hanno saputo, a parità di altre condizioni, reggere meglio l’urto 
della crisi, riportando risultati meno deludenti in termini di fatturato, occupazione 
e investimenti, e prospettando effetti meno pesanti sulla propria attività 
nell’immediato futuro. Queste imprese si sono rivelate meno vulnerabili alle 
difficoltà e hanno potuto rispondere in maniera attiva alla recessione, ricorrendo 
in minor misura a strategie di difesa e, in alcuni casi continuando l’espansione 
del business in maniera aggressiva, attraverso acquisizioni di concorrenti in 
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difficoltà e internalizzazioni di fasi del processo produttivo. Dunque, le aziende 
che hanno avviato negli scorsi anni un’attività innovativa e di ristrutturazione 
organizzativa per reagire ai grandi cambiamenti dell’ambiente esterno, come la 
globalizzazione dei mercati reali e finanziari, il processo di integrazione europea 
e l’introduzione della moneta unica, hanno ritrovato, in tempi di crisi, un punto di 
forza. La capacità del sistema produttivo italiano di recuperare efficienza e 
slancio innovativo, se appoggiata da politiche pubbliche dirette a sostenere la 
domanda, potrebbe rivelarsi un elemento fondamentale per la futura prosperità 
dell’economia nazionale, ma, oltre che per il tessuto industriale nel suo 
complesso, l’innovazione può rappresentare la via del riposizionamento 
strategico anche per le PMI. Per l’innovazione è essenziale la ricerca e la 
conoscenza e se non sono le imprese stesse a generare le conoscenze da 
impiegare nella produzione, ciò significa che queste dovranno essere sviluppate 
in altri luoghi. Le PMI non hanno, infatti, capacità e disponibilità economica 
sufficienti a sostenere uno sforzo di investimento di tale portata. D’altra parte, le 
attività di ricerca e sviluppo condotte all’interno della singola organizzazione 
stanno lasciando spazio a forme aperte di produzione dell’innovazione, basate 
sulla cooperazione e sulla condivisione proprio come sta accadendo all’ interno 
dei Distretti. 
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CAPITOLO 3: IL CASO “LUCIANO BARACHINI” 
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3.1 L’azienda: cenni storici 
Nel 1973 l’ imprenditore Luciano Barachini insieme a quattro soci, tecnici 
e responsabili di piccoli calzaturifici, fonda la società “Centauro” per la 
produzione di calzature da donna per conto di un cliente americano, “Etienne 
Aigher”. Il prodotto di qualità e di alto contenuto tecnico, consentono all’azienda 
di distinguersi nel mercato di riferimento, fino a specializzarsi in un unico 
modello particolare molto richiesto all’ epoca, la “Crepe Suzette”. La complessità 
produttiva di questo tipo di prodotto permetteva ai calzaturifici specializzati, di 
produrne una media di 10 paia in una giornata mentre la “Centauro”, riusciva ad 
aumentare questa quantità fino ad 80 paia. Le performance così raggiunte, grazie 
alla preparazione tecnica dei propri operai, portarono la società ad ingrandirsi ed 
a realizzare un nuovo stabilimento di 1000 metri quadrati con impianti, 
attrezzature e personale specializzati. Inizia così l’ascesa di Barachini e dei suoi 
soci che, raggiunti ottimi risultati e sfruttando la scia della crescita, iniziarono ad 
avviare lo sviluppo di una propria linea da affiancare a quella per lo storico 
cliente americano. I primi anni del nuovo business non permisero però di 
raggiungere i risultati sperati anzi, al contrario, fecero registrare principalmente 
perdite dovute soprattutto all’ inesperienza nello studio dei modelli, ad 
un’inefficace strategia distributiva e un’ inappropriata politica di posizionamento. 
Risultava infatti difficile stabilire quali tipologie di prodotto produrre e proporre, 
collocare adeguatamente i prodotti sul mercato, individuare il target di 
riferimento a cui indirizzare la propria offerta e risolvere il problema di clienti 
insolventi e venditori impreparati. A ciò si aggiunse negli anni ’80, la perdita del 
cliente storico “Etienne Aigher” che non commissionò più la produzione alla 
“Centauro”, preferendo rivolgersi ad altri paesi come Spagna e Brasile che 
offrivano condizioni di costo più vantaggiose. Nonostante ciò, negli anni 
successivi, l’ azienda riuscì a stabilizzarsi sul mercato con una produzione di 
500.000 paia di scarpe all’ anno, successo dovuto ad una più attenta politica 
commerciale ed a una più chiara individuazione del target di riferimento. Anche 
con l’ avvento della  crisi  che  colpì  duramente  il  settore  calzaturiero, 
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Barachini  riuscì a difendersi liquidando i vecchi soci e costituendo un consorzio 
con il nome “Luna” insieme ad altre piccole aziende che ruotavano intorno alla 
calzatura come i produttori di accessori, quali suole e soletti, tacchi, guarnizioni, 
pelle e altro; riuscì così a sfruttare le economie di scala derivanti dalla nuova 
forma societaria ed a condividere il know-how con gli altri piccoli operatori, 
realizzando prodotti di qualità sempre più elevata. Tuttavia rimaneva irrisolto il 
problema di reperire personale specializzato nella cucitura delle tomaie, molto 
difficile da trovare in Italia. Da qui la decisone di rivolgersi all’ estero in 
particolare all’ Ungheria, nazione rinomata nel settore calzaturiero. Iniziò perciò 
la produzione “mista” caratterizzata dal reperimento e dalla successiva 
spedizione di materie prime dall’ Italia verso l’ Ungheria, dove venivano lavorate 
e rimandate in Italia come semilavorati per essere qui montati e rifiniti per 
ottenere il prodotto finale. La parziale esternalizzazione permise così di ottenere 
dei benefici di costo e di mantenere il riconoscimento “Made in Italy” dei 
prodotti della “Luna”, fino al 2003. Infatti, in quell’ anno, con l’ingresso 
dell’Ungheria nell’ unione Europea, si innalzò il livello salariale della 
manodopera e ciò non rese più conveniente continuare a seguire quella strategia. 
Barachini iniziò perciò a prendere in considerazione la possibilità di rivolgersi ad 
altri paesi, ad esempio quelli orientali, affidando la produzione ad un’ impresa  
già nota ai tecnici della “Luna” e già impegnata con un importante brand 
americano. Le reticenze dell’ azienda sulla qualità del prodotto, furono superate 
dalla valutazione dei primi prototipi della collezione che rispecchiavano 
adeguatamente le aspettative, e da rigidi controlli di qualità effettuati in loco dai 
tecnici italiani che prevedono l’eliminazione diretta dei pezzi qualitativamente 
non conformi a quanto stabilito. La svolta è iniziata dal 2007, anno in cui il figlio 
di Luciano Barachini, dopo la laurea specialistica presso la facoltà di economia, 
inizia a muovere i primi passi nell’ azienda di famiglia. Grazie al lavoro svolto 
per redigere la propria tesi, viene realizzato un progetto che già da tempo il padre 
cercava di promuovere: la linea sportiva di “Luciano Barachini”, “Ripicca”. 
Inizialmente si era cercato di rilevare qualche marchio che già produceva 
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calzature sportive fino a poi condurre la produzione con il proprio. L’ obbiettivo 
era quello di raggiungere un segmento molto più giovanile e in cui il prodotto, 
realizzato con materiali ricercati e molta attenzione alle rifiniture ed ai 
particolari, doveva presentarsi con un design più aggressivo. Purtroppo il 
successo di questo progetto tardò ad arrivare, finché negli anni successivi venne 
abbandonato. Lo spirito innovativo che caratterizza l’ azienda non venne però 
meno; infatti cercando di arricchire e perfezionare il prodotto storico, si cercò di 
creare un genere di calzature che ancora di più potesse avere il carattere “moda”. 
Nasce così l’idea di una scarpa gioiello. Così negli anni successivi, dopo un 
cambiamento anche a livello di struttura organizzativa con l’ ingresso di 
personale più giovane e più qualificato, iniziò lo sviluppo di prodotti destinati sin 
da subito a negozi di fascia alta ai quali viene presentata una calzatura ricercata, 
al passo con le tendenze, di elevata qualità e con un prezzo inferiore rispetto ai 
grandi marchi che offrono prodotti similari. Allo stesso tempo fu deciso di 
investire anche nell’ attività di marketing, prima effettuata in maniera più 
superficiale, e renderla così uno dei punti di forza delle nuove collezioni.  
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3.2 Il sistema di prodotto 
Il prodotto calzaturiero è un bene di consumo durevole, in quanto tale l’ 
acquisto da parte del consumatore è saltuario e spesso programmato, anche se 
sono frequenti gli acquisti di tipo “compulsivo”, soprattutto tra le consumatrici. 
Le tipologie di clienti a cui è rivolto possono essere distinti in quattro macro 
categorie: i bambini, le teenager, la donna dai 25 ai 45 anni e gli uomini. I 
bisogni di questi target si possono individuare tre tipi di soluzioni : 
o Prodotto essenziale: risponde al bisogno di protezione e copertura del 
piede 
o Prodotto percepibile: caratterizzato dal contenuto di stile e di design, 
dalla particolarità di materiali e componenti e dall’ importanza che 
assumono marca, immagine e lavorazione 
o Prodotto accessorio: in più al prodotto percepibile ha ulteriori 
caratteristiche legate al contenuto di servizio, consegna, condizioni di 
pagamento, garanzia in caso di difetti e assistenza post-vendita 
 
Inoltre il prodotto calzaturiero è valutato in base a degli attributi che lo 
contraddistinguono : 
o Comodità ( linea adeguata al piede, morbidezza dei materiali, agilità e 
sicurezza conferita alla camminata, aderenza, calzabilità ) ; 
o Stile e Design ( estetica, stile, modello, colori, piacevolezza estetica, 
qualità dei materiali ) ; 
o Sicurezza ( resistenza, robustezza, solidità, durata, impermeabilità e 
tenuta termica ) ; 
o Distinzione ( marca, immagine, prodotto status symbol ) ; 
o Moda ( calzatura di tendenza al passo con i cambiamenti e le tendenze) ; 
o Prezzo ( elevato, medio, economico ) ; 
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Interpretare i bisogni e le aspettative dei consumatori, intermedi e finali, è 
fondamentale per poter definire gli attributi del prodotto in grado di soddisfarli, e 
poter continuare ad agire con successo sul mercato. 
Partendo da questi presupposti, nasce e si sviluppa la calzatura “Luciano 
Barachini” che, grazie al know-how accumulato in trent’ anni di esperienza nel 
campo del design e del pellame, si impegna nel far sì che il proprio prodotto 
rappresenti ed esprima la ricerca della qualità e l’ interpretazione delle 
aspirazioni e delle sfumature dell’ universo femminile, coniugando originalità e 
stile senza rinunciare alla qualità dei materiali. Per questi motivi le fasi dall’ 
approvvigionamento al punto vendita sono controllate e pensate con cura e 
attenzione in ogni loro passaggio, sulla base di una strategia che possa generare 
un valore sempre maggiore del  brand image del prodotto, presso il cliente.  
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[ Fonte: propria elaborazione] 
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La qualità delle materie prime è ciò che dà valore al prodotto ed infatti l’azienda 
è molto attenta nella selezione dei propri fornitori. Il controllo qualitativo dei 
pellami avviene ad opera di tecnici della “Luna srl” presso le concerie di Santa 
Croce sull’ Arno, cittadina ben nota per la concia di pelli nel comprensorio del 
cuoio toscano. L’ azienda ha instaurato numerosi rapporti con diversi fornitori, 
ciascuno specializzato in un tipo diverso di lavorazione della materia prima. La 
fase di approvvigionamento, preceduta dalla progettazione della collezione da 
parte degli stilisti, può essere di carattere anche stagionale e non continuativo e 
generalmente viene avviata parallelamente alla fase di raccolta ordini. I modelli 
vengono realizzati per conto terzi dalla storica azienda cinese che da anni 
collabora con Barachini, la quale opera anche grazie a sedi delocalizzate in altri 
Paesi sotto il controllo dei tecnici italiani che monitorano le fasi di produzione. 
Così il prodotto montato, controllato ed inscatolato arriva dalla Cina all’ Italia 
dove viene smistato e preparato per raggiungere i vari punti vendita e il 
consumatore finale. Tra l’ impresa e il mercato operano gli intermediari 
commerciali che costituiscono una rete di agenti di vendita che lavorano per 
l’Italia, l’ Europa ed i Paesi extra-europei.  
FIGURA 7. La filiera 
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[Fonte:propria elaborazione] 
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Non sono presenti dei punti vendita monomarca perché la valutazione di un 
eventuale progetto di apertura di questi, è stato riscontrato dal management 
troppo costoso e dagli scarsi benefici. Attualmente i prodotti vengono venduti da 
800 multimarca in tutta Italia, mentre non sono utilizzati spacci outlet e la 
vendita tramite l’e-commerce dal proprio sito anche se alcuni modelli sono 
distribuiti da siti come “ Sarenza” “Zalando” ed “Asos” 42. 
Importante poi, è la partecipazione del marchio “Luciano Barachini” alle fiere di 
settore, dove si possono presentare i campionari delle proprie linee ed occuparsi 
delle relazioni con i clienti attuali e potenziali. Infatti questi ultimi, in occasione 
di questi eventi, possono effettuare direttamente i propri ordini di acquisto che 
solitamente, rappresentano quasi un 30% degli ordini totali. Le principali fiere a 
cui l’ azienda partecipa sono il “Micam ShoEvent” organizzata dall’ A.N.C.I 
(Associazione Nazionale Calzaturifici Italiani) che si svolge ogni anno a Milano, 
e alla “Premiere classe” a Parigi, dedicata alle calzature di fascia medio-alta. 
L’azienda è presente sul mercato con un’ unica linea di prodotti con il brand 
“Luciano Barachini” che a sua volta si specifica in una variante, che si scosta 
leggermente dalla collezione principale, e che attualmente ( ma non per la 
prossima stagione ) è in vendita con il marchio “Barachini”. 
La linea storica, “Luciano Barachini”, propone modelli eleganti e sofisticati 
adatti a varie occasioni, in quanto la collezione comprende ballerine e sandali 
bassi, tacchi medi ed alti, zeppe, stivali e stivaletti dal design giovanile ma senza 
eccessi. La linea “Barachini” invece si distingue di poco dalla quella “madre” 
essendo frutto di un’ idea che voleva portare il marchio a rappresentare prodotti 
ancora più sofisticati e dall’ alto contenuto moda. Da qui nasce una collezione di 
scarpe gioiello  che unisce lo stile raffinato della linea L.B. , alla ricercatezza dei 
particolari gioiello e all’ alto design.  
 
 
42 Siti di e-commerce strutturati come fashion store multimarca on-line, dove i prodotti sono venduti a 
prezzi di outlet. 
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Queste caratteristiche permettono di raggiungere un target di clienti molto ampio 
che nel tempo ha subito cambiamenti dovuti ad un mutamento delle tendenze che  
hanno reso la calzatura, oggi e per ogni età, un accessorio di grande rilevanza 
nell’ outfit. I prodotti dell’ azienda sono infatti indirizzati sia ad un pubblico 
giovanile dai 25 ai 30 anni, catturato dagli articoli grintosi e dai modelli 
innovativi e alla moda, sia a donne dai 35 ai 50 anni alla ricerca di scarpe o 
sofisticate ed eleganti, o con qualche particolare che le renda uniche. La categoria 
di prezzo per i prodotti di questa linea, si colloca in una fascia medio-alta che va 
dai 120 a 180 euro; ciò è giustificato dall’ elevata qualità delle materie prime 
esclusivamente acquistate da fornitori locali, a cui l’ azienda non ha mai 
rinunciato. La politica di prezzo non è mai risultata sbagliata poichè i prodotti, 
destinati a negozi di livello medio-alto, sostengono bene la concorrenza degli 
altri grandi brand. Ciò è dovuto al fatto che la scarpa “Luciano Barachini” , 
grazie alle sue caratteristiche, può affiancare, dal punto di vista del design e della 
qualità, i prodotti di grandi marchi ma con una marcia in più: la leva prezzo. 
Infatti le clienti che si apprestano ad entrare in punti vendita di un certo livello, 
sono intenzionate a spendere cifre abbastanza alte per acquistare scarpe di brand 
rinomati; con la presenza in questi negozi di calzature “Luciano Barachini”, esse 
possono avere nella propria scelta, anche un prodotto che nella maggior parte dei 
casi è, rispetto a quello di marchi famosi, di qualità di poco inferiore ed 
ugualmente dal design “modaiolo” e al passo con le tendenze, ma dal prezzo più 
basso. Ciò spiega il successo dei due linee nei punti vendita in cui sono presenti, 
le quali hanno permesso e permettono all’ azienda, di raggiungere e mantenere il 
suo posizionamento, e di incrementare il valore della proprio marchio e della 
propria immagine. 
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3.3 Le strategie competitive 
L’ analisi del quadro competitivo dell’ azienda, si basa su dati elaborati da 
considerazioni del management riguardo all’ individuazione dei propri 
competitors e alla percezione della propria posizione rispetto a questi, nel 
segmento di competenza. La difficoltà di reperire dati certi, sta nella 
problematica della segmentazione del settore e nel fatto che ciascuna azienda in 
esso presente, si rivolge in via esclusiva ad un segmento specifico.   
L’azienda si presenta sul mercato con un’ unica linea di prodotti firmata 
“Luciano Barachini” riferita ad uno specifico segmento del comparto calzature, 
ma che si specifica in una collezione basata sul modello di “scarpa gioiello” 
momentaneamente commercializzata con il marchio “Barachini”. Per 
rappresentare graficamente il posizionamento del marchio rispetto ai propri 
prodotti, sono utilizzate delle mappe elaborate da dati raccolti tramite interviste 
presso il management. Guardando agli ultimi anni, si può registrare da parte dell’ 
azienda, un cambiamento di quelli che sono considerati i propri concorrenti nel 
settore; ciò si può associare alla capacità dell’ impresa di rivedere e migliorare 
nel tempo le proprie capacità di presentare un prodotto sempre al passo con le 
tendenze e di qualità.  
Ad oggi sono individuati nel settore dei marchi principali, considerati migliori da 
tutte le altre aziende e presi come modello di riferimento per cercare di 
raggiungere le stesse performance. Essi, per livello di fatturato sono: Geox, 
Tod’s, NeroGiardini, Baldinini e Vicini. Per ovvi motivi, questi non possono 
essere considerati competitors diretti della “Luna srl” ma solo aziende a cui  
ispirare per mettere a punto delle strategie che reputa efficaci, secondo le proprie 
specificità. 
L’ elaborazione delle seguenti mappe di posizionamento è stata effettuata su 
delle indagini rivolte al management che ha individuato i rivali e collocato il 
proprio marchio rispetto a questi, in merito a personali considerazioni e 
valutazioni sulla base di variabili come “ Qualità” (elevata, bassa) e “Prezzo” 
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(elevato, basso). Con i seguenti grafici, si vuole evidenziare come la posizione ed 
i  competitors dell’ azienda sono cambiati nel tempo dall’ anno 2007 all’ anno 
2014. I brand della seconda mappa individuano infatti come concorrenti, marchi 
di livello più alto soprattutto per quanto riguarda la variabile “Qualità”, rispetto a 
quelli della prima mappa; ciò può essere spiegato grazie alla capacità dell’ 
azienda di migliorare ed innovare nel tempo il proprio prodotto e di raggiungere 
segmenti più di nicchia ricollocandosi nel mercato di riferimento.  
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[Fonte: propria elaborazione] 
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FIGURA 9. Mappa di posizionamento 2014 
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[Fonte: propria elaborazione] 
 
I diretti competitors dell’ azienda, come si può vedere dai grafici delle 
figure 1.3 e 1.4, sono mutati rispetto al 2008. Infatti, mentre la posizione del 
marchio di Barachini è rimasta sostanzialmente identica, così non è stato per i 
rivali storici quali “Luca Stefani” e “Manaslea Foscati”, oggi non più considerati 
come propri concorrenti. Situazione diversa invece quella del brand “Albano” 
che nel tempo è diventato più minaccioso, in quanto la sua posizione è passata da 
qualità/prezzo medio-bassi ai livelli delle calzature “Luciano Barachini” tanto da 
essere, secondo il management, la principale azienda rivale; ciò è dovuto non 
solo ad un effettivo miglioramento delle sue collezioni, ma anche al fatto che in 
passato il management ed il resto del mercato, non avevano un’ alta conoscenza 
di “Albano” che era stato difatti, sottovalutato. Altra potenziale minaccia può 
derivare dalle case di moda che ultimamente sempre più, cercano di abbinare alla 
propria linea di abbigliamento quella degli accessori come gioielli, borse e in 
particolar modo scarpe. Ed è appunto questo il caso del brand “Guess” che, anche 
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se non è un principale competitor dell’ azienda, si trova, rispetto al marchio 
“Luciano Barachini”, in una posizione abbastanza intermedia in termini di 
qualità. Una situazione invece “equilibrata” è da ritenersi quella di “Nero 
Giardini”, nota azienda ai primi posti nel settore in termini di fatturato, ma che 
occupa una posizione inferiore per entrambe le variabili, se confrontata con le 
collezioni di Barachini. 
L’introduzione della linea delle calzature gioiello “Barachini”, ha permesso poi 
all’ azienda di avvicinarsi, soprattutto per quanto riguarda la  qualità, a marchi 
molto famosi come “Sergio Rossi” ma non tanto da raggiungere posizioni di 
diretta rivalità con brand che hanno livelli delle due variabili molto simili a 
quest’ ultimo, e che rappresentano l’ apice dei prodotti calzaturieri. 
 
Le decisioni relative al prodotto sono di fondamentale importanza nell’ ambito 
delle strategie aziendali poiché è proprio vendendo beni e/o servizi che l’ impresa 
vede attuarsi lo scopo per cui è stata costituita. Per questo motivo, nell’ indagine 
delle strategie competitive di questa azienda, è necessario evidenziare quali sono 
gli elementi di diversità del sistema di prodotto che conferiscono fonti di 
vantaggio competitivo. Dovranno perciò essere considerati i caratteri materiali 
del prodotto ( qualità, gamma, affidabilità, ecc…), quelli immateriali ad esso 
connessi ( prestigio, eleganza, immagine, ecc…), il servizio collegato al prodotto 
e le condizioni economiche legate allo scambio43 (caratteristiche finanziarie). 
 
MATERIALI 
I prodotti che la Luna offre sul mercato fanno parte di due linee: “Luciano 
Barachini” e “Barachini”. Con il passaggio generazionale che ha dato un nuovo 
“sprint” alla  collezione  storica e ne  ha introdotta una nuova,  i prodotti di questi  
 
 
43 Si veda cfr. S.BIANCHI MARTINI “ Introduzione all’ analisi strategica dell’ azienda”, pag. 119 e 130 
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marchi possono essere considerati innovativi. Con questo termine si intende, non 
il fatto che l’ azienda abbia creato un prodotto non presente sul mercato o uno 
che si differenzia in maniera netta da quelli dei concorrenti, ma si vuole invece 
sottolineare come rispetto al passato, degli accorgimenti proposti con lo scopo di 
attribuire alle proprie calzature un carattere “più modaiolo” e al passo con le 
tendenze cercando di andare a soddisfare anche esigenze più particolari di un 
target prima non considerato (vedi i sandali gioiello), sia stato fonte di 
innovazione per l’azienda che ha deciso di orientare tutte le attività passate e 
nuove (vedi l’attività di marketing) nel far percepire questo al cliente .  
Con la  produzione  di  due le  collezioni, l’azienda  ha  ampliato  la gamma della 
della propria offerta cercando di raggiungere un target più ampio, e quindi 
cercando di soddisfare esigenze diverse, di diverse tipologie di consumatrici. 
Importante anche il lavoro effettuato in termini di design, è infatti obiettivo 
principale delle collezioni, essere al passo con le tendenze e fare tendenza, perciò 
le calzature devono avere un alto contenuto di design non solo per il 
raggiungimento di questo scopo ma anche per mantenere l’ azienda competitiva 
nei confronti delle marche più note. Altra caratteristica dal carattere competitivo 
per il prodotto è la scelta dei pellami, effettuata con la logica di ottenere una 
scarpa costituita da una pelle di qualità medio-alta che potesse riuscire ad offrire 
un’ alternativa abbastanza similare alle calzature dei top-brand che comunque si 
approvvigionano nello stesso distretto conciario della Luna. 
 
IMMATERIALI ( tra cui il servizio connesso al prodotto e le condizioni 
economiche legate allo scambio) 
Obiettivo dell’ impresa è quello di creare un prodotto con elementi di unicità.  
Perché ciò possa essere associato ai propri prodotti da parte dei clienti, l’impresa 
deve primo, concentrarsi sul valore delle proprie calzature, e secondo sulla 
percezione che ne ha la clientela.  
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Riguardo al primo punto, il modello di Porter della “Catena del Valore” 
evidenzia come l’azienda negli anni, ha saputo valorizzare il mark-up in ogni 
passaggio della filiera. Nel 2006 la Luna aveva un buon potere contrattuale nei 
confronti del fornitore e vendeva con un mark-up basso al negoziante che allo 
stesso modo si rivolgeva la consumatore finale. Quindi le scarpe, che non erano 
al livello delle collezioni attuali (che hanno un valore più alto), erano vendute 
con un prezzo di 110 €. Negli anni successivi l’ azienda, lanciando le nuove 
collezioni, ha aumentato il prezzo ma anche le quantità prodotte. Il prezzo per 
negoziante è però rimasto lo stesso ma sono aumentati i suoi margini di ricarico 
fino a tre volte. Così una scarpa che all’ inizio della catena ha un costo di 50 €, al 
consumatore finale è proposta con un prezzo medio di 150 €. In questo modo il 
negoziante, anche durante gli sconti sia che siano del 30% che del 50%, riesce 
ugualmente a guadagnare. 
Solitamente al crescere del prezzo di un prodotto, le quantità diminuiscono. 
Come si può allora spiegare per Barachini un aumento del prezzo accompagnato 
da un aumento delle quantità prodotte? Con il cambiamento stilistico delle due 
linee, i prodotti delle collezioni erano più creativi e dall’ alto contenuto moda ed 
avevano presso il cliente un valore più alto rispetto alle precedenti collezioni. 
L’azienda perciò decise di adottare una diversa strategia di vendita rispetto al 
passato. Prima del 2007 le calzature “Luciano Barachini” avevano, all’ interno 
del punto vendita il prezzo più alto; le nuove collezioni invece sono state, sin da 
subito, proposte a negozi di fascia alta nei quali si presentavano con il prezzo più 
basso ma allo stesso tempo, con una qualità e un design abbastanza competitivo 
per essere vendute accanto a quelle dei top-brand. Grazie alla campagna di 
marketing intrapresa dopo il 2007, prima non presente nella strategia dell’ 
azienda, il nuovo management ha voluto concentrarsi nell’ aumentare il valore 
percepito dai clienti. Il brand deve essere associato a prodotti dai modelli e dai 
particolari moderni, eleganti ed originali perciò le strategiche relazioni intraprese 
con il mondo dello spettacolo e dei concorsi di bellezza hanno permesso, oltre ad 
avere una grande visibilità e conoscibilità tra il pubblico, anche di poter associare 
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alle scarpe “Luciano Barachini” le qualità proprie di questi ambienti (come la 
bellezza, la raffinatezza, la ricercatezza, la notorietà) e ciò ha sicuramente 
favorito alla brand image e alla brand awarness aumentandone il valore. 
Una pianificata e ricercata attività di marketing come si presenta oggi, è iniziata 
nell’ azienda solo dal 2007-8, anni in cui si è deciso di rendere strategico anche l’ 
aspetto della pubblicità. Primo segno di questo cambiamento è stata l’ assunzione 
di personale specializzato che si occupasse della gestione di tali attività, insieme 
ad una agenzia pubblicitaria che  già precedentemente assolveva,  in linea 
generale, questo compito. Importante è stato sicuramente anche il cambio 
generazionale che è avvenuto con l’ ingresso in società del figlio di Luciano 
Barachini, il quale ha apportato novità anche sotto questo aspetto.  Come succede 
in genere nelle piccole-medie imprese, l’ attività di marketing non è frutto di 
accurate e minuziose ricerche in questo ambito, ma solitamente nasce da 
intuizioni e decisioni personali del management che gestisce l’ azienda. Nel caso 
della Luna srl e del suo marchio, le scelte in merito a ciò si sono rivelate nel 
tempo di grande importanza e successo strategico. Inizialmente, la pubblicità dei 
prodotti della linea era affidata a campagne pubblicitarie ed a spazi pubblicitari 
nelle riviste periodiche di moda. Gli investimenti decisi nell’ anno 2008 
riguardavano la presenza dei prodotti nei redazionali delle principali riviste 
femminili di moda come : “Grazia”, “Flair”, “Glamour”; “Gioia”, “Tu” e 
“Cosmopolitan”; ciò permetteva alle calzature “Luciano Barachini” di avere 
visibilità accanto ad altri grandi marchi e presso il proprio target di riferimento, le 
lettrici di questi periodici. Tuttavia il costo di questa campagna iniziò ad avere 
una certa incidenza per l’ azienda che decise così, di abbandonare le “grandi” 
riviste e con lo stesso ammontare di risorse, avere molto più spazio (pagine) nei 
settimanali di gossip, attualità e moda come : “Chi”, “Diva e Donna”, “Novella 
2000”, “Visto” ed “Eva”. Questa tipologia di riviste permette di avere due tipi di 
pubblicità: una diretta perché attuata tramite la presenza delle calzature nella 
pagina dedicata ai consigli di moda e l’ altra, indiretta, perché la visibilità del 
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marchio passa tramite le foto di eventi mondani a cui partecipa il figlio del 
fondatore che viene immortalato a fianco delle celebrità che calza con il suo 
brand. Inoltre in alcuni numeri sono stati realizzati sia articoli dedicati 
personalmente a Marco Barachini  come imprenditore e nei quali si parla  
dell’ attività e dei prodotti dell’ azienda, sia articoli sulla propria vita personale.  
Il maggior investimento in pubblicità si è avuto infatti proprio tramite le 
celebrità. Ed è infatti per cercare di aumentare la brand awarness e il valore 
dell’immagine del marchio, che l’ azienda si è rivolta allo star system a cui ha 
proposto di indossare le proprie scarpe gratuitamente. Da qui sono nate amicizie 
e conoscenze nel mondo dello spettacolo che hanno portato le calzature “Luciano 
Barachini” ad essere un marchio conosciuto e apprezzato da una fascia di 
consumatori molto più ampia. Importante è stato nel  2011 anche il contratto con 
il Concorso di Miss Italia che prevede per tre anni, che i sandali gioiello siano le 
scarpe delle Miss e che Barachini ne sia il rivenditore ufficiale presso i punti 
vendita, potendo così associare il proprio marchio al logo del concorso. Inoltre la 
vincitrice è legata all’ azienda per promuovere le collezioni nella campagna 
pubblicitaria che si svolge in tutta Italia, per il periodo di durata della sua carica.  
Ciò ha permesso all’ azienda di ottenere molto in termini di pubblicità, poiché il 
concorso riesce a coinvolgere centinaia di piazze italiane con altrettanti possibili 
consumatori; inoltre il poter associare al marchio “Luciano Barachini” quello di 
“Miss Italia” e poter essere rappresentati dalla Miss stessa, permette di avere, 
insieme al contributo delle star del mondo dello spettacolo, una nuova e diversa 
immagine e conoscibilità presso il mercato. I cambiamenti poi, hanno interessato 
anche il collegamento dell’ azienda con il mondo virtuale, il proprio sito web, 
che oggi più che mai, è un importante veicolo di informazione su prodotti e 
servizi presso il mercato intermedio e finale. Proprio per questo l’ azienda lo ha 
rinnovato ponendo molto attenzione ai suoi contenuti e alla presentazione delle 
immagini dei prodotti e cercando di trasmettere con il nuovo design, anche il 
ringiovanimento del marchio. Con lo stesso intento di restare al passo con i 
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tempi, è nata la pagina di “Luciano Barachini” sul social network più famoso, 
Facebook, oggi considerato l’avanguardia dei nuovi strumenti pubblicitari. 
Per quanto riguarda il servizio relativo al prodotto, molte cose sono cambiate 
dalla precedente gestione, grazie soprattutto alla tecnologia che permette di 
monitorare gli ordini in ogni loro fase. Il cliente ( qui inteso come negoziante) 
può contare sulle capacità dell’ azienda di consegna in maniera puntuale e di 
assistenza informativa nelle varie fasi di logistica. Per la Luna questo è una 
questione di massima importanza in quanto la mancata informazione dettagliata 
al cliente, può causare contestazioni, dispute e anche l’ annullamento della 
merce. Per ovviare a questi inconvenienti ad ogni ordine che arriva in azienda 
viene assegnato un numero di protocollo che serve per seguire il prodotto in tutte 
le sue fasi  amministrative, produttive e logistiche. I componenti delle calzature 
sono etichettati con dei codici a barre e man mano che le fasi produttive 
procedono, gli operatori leggono il codice inviandolo al “computer centrale” . I 
dati degli ordini sono on-line, accessibili via internet a tutti gli operatori 
interessati così che per esempio l’ ufficio commerciale può in ogni momento dare 
assistenza informativa al cliente che lo richiede. Inoltre al cliente stesso può 
essere fornito un codice a tempo ed una password personale temporanea, per 
controllare personalmente l’ avanzamento del suo ordine. 
In tema di strategie competitive, con riferimento alle costituenti essenziali 
della formula competitiva di un’azienda, non si può non prendere in 
considerazione la sua struttura, ossia ciò che permette all’ impresa di proporre 
sul al mercato una propria offerta e agli attori sociali una certa proposta 
progettuale. La struttura comprende non solo le caratteristiche organizzative e i 
meccanismi operativi, ma è da intendersi anche come destinatario di tutte le 
risorse e competenze che costituiscono il patrimonio tecnologico, commerciale, 
direzionale  ed economico-finanziario dell’ impresa. L’ analisi della struttura si 
concentra inizialmente sulle caratteristiche strutturali dell’ azienda nei suoi 
componenti materiali, immateriali, finanziari e umani per poi specificare gli 
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elementi distintivi che permettono all’ azienda di avere requisiti di unicità 
strutturale ( risorse e competenze). 
MATERIALI 
I prodotti del marchio “Luciano Barachini” sono realizzati dalla Luna s.r.l con 
sede commerciale a Vicopisano. La produzione di calzature è dislocata all’estero 
soprattutto in Cina dove la fabbrica a cui è commissionata, ne affida parte di essa 
ad altri paesi come Etiopia ed Italia. Le fasi di lavorazione sono concepite 
cercando di ottenere un vantaggio tempistico sugli altri concorrenti; la 
produzione in fabbrica, nonostante l’ arrivo delle materie prime sia previsto per 
ottobre, inizia a settembre in concomitanza delle fiere di settore, con lo sviluppo 
delle costruzioni per ogni singolo modello nell’ attesa dell’ arrivo del pellame. 
Grazie poi allo sviluppo elettronico e ad investimenti in questo senso, tramite dei 
programmi appositi, i modellisti inviano il loro disegno con lo sviluppo di tutti i 
materiali così per ogni eventuale problema o modifica in fase di lavorazione, 
basterà correggere sul computer il difetto senza riadattare le parti complementari 
risparmiando molte ore di lavoro. La capacità produttiva in un anno ammonta 
circa a 1 milione di paia distribuito in modo variabile da stagione a stagione. 
Per quanto riguarda i punti vendita, il marchio “Luciano Barachini” non ha 
negozi monomarca ma è presente in 800 punti vendita multimarca distribuiti 
capillarmente in tutto il territorio italiano. Non mancano comunque ordini 
provenienti dall’ estero soprattutto dai paesi europei ma l’azienda sta cercando di 
raggiungere anche il mercato dei paesi arabi come ad esempio gli Emirati. 
IMMATERIALI E UMANI 
Nel caso della Luna srl gli elementi strutturali “immateriali ed umani” 
coincidono. Punto di forza di questa azienda è infatti il proprio know-how; per 
garantire che ai marchi “Luciano Barachini” e “Barachini” corrisponda una 
calzatura di qualità di materiali, ricercatezza di particolari e di design, l’ azienda 
si affida a tecnici specializzati che, in loco, controllano tutte le fasi di produzione 
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e collaborano con il produttore anche suggerendo, grazie all’ esperienza 
trentennale nel settore, eventuali accorgimenti o attrezzature da acquistare. Il loro 
lavoro è fondamentale per far si che, nonostante la produzione sia affidata a 
fabbriche straniere, i prodotti rispecchino gli standard dell’ azienda e del mercato 
italiano. Anche l’ esperienza di chi da anni lavora negli uffici commerciali 
rappresenta un vantaggio competitivo difficilmente acquisibile da terzi, perché 
frutto di esperienze maturate sul campo. Infatti nonostante gli stilisti cambiano di 
stagione in stagione, il mantenimento della cultura aziendale è affidato proprio 
alla capacità dei collaboratori aziendali che rimangono sempre gli stessi. Tuttavia 
con il rinnovamento in età e titolo di studio del personale avvenuto dal 2007, c’ è 
stata una spinta di managerialità diversa dallo standard aziendale. Inserire infatti 
un personale con una più alta formazione scolastica, una visione sganciata dalla 
routine aziendale che porta a compiere quotidianamente le solite azioni, o 
l’esperienza maturata in altre aziende, sono diventate fondamentali per una 
riorganizzazione strategica dell’ organigramma e della struttura. Questo ha 
permesso all’ impresa di andare a colmare il divario tra imprenditorialità e 
managerialità che spesso è presente nelle PMI : rispetto alla gestione passata 
infatti, l’introduzione di staff manageriale che apportano esperienza 
organizzativa, ha permesso di indirizzare al meglio i vari reparti creando un’ 
informazione di tipo trasversale fondamentale per razionalizzare e mettere in atto 
le decisioni dell’ alta direzioni. Si è passati perciò da una fase di linee guida top-
down ad una bottom-up15 che fa si che la struttura in maniera collaborativa, 
partecipi alle decisioni apportando la propria esperienza. Oggi un’ 
organizzazione più snella, resa possibile anche dal fatto che la politica aziendale 
è ben chiara anche allo staff e non solo all’ imprenditore come accadeva in 
passato, permette di abbassare il livello di rigidità e complessità nella gestione di 
tutti i processi produttivi. Adesso l’ azienda è diventata una piccola 
multinazionale con possibilità di sviluppo abbastanza ampie. La mentalità rimane 
comunque in parte quella “vecchia” e , in questa nuova fase di gestione dopo 
aver impostato in maniera quasi ottimale il controllo produttivo e la parte 
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logistica (grazie anche alle esperienza passate), sono emersi i limiti di una 
gestione internazionale dell’ azienda. 
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CAPITOLO 4: IL PROCESSO DI RISK MANAGEMENT  IN “LUCIANO 
                             BARACHINI” 
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4.1 L’approccio alla gestione del rischio oggi 
 Il rischio può essere definito come quella possibilità di subire un danno o 
conseguenze negative al verificarsi di un evento non sempre prevedibile. Il 
management ha il compito, nella definizione della missione e della strategia, di 
considerare anche il profilo di rischio legato alle proprie scelte operative e 
competitive. Il Risk Management è la tecnica di gestione dei rischi d’ impresa 
che tende a salvaguardare, attraverso l’ uso di strumenti di varia natura e nelle 
migliori condizioni di costo, il patrimonio dell’ azienda contro le perdite che 
possono colpirla nell’esercizio delle proprie attività. Infatti diversi sono gli 
obbiettivi del RM tra cui quello di contribuire a massimizzare il patrimonio d’ 
impresa tramite la minimizzazione dei costi, di permettere continuità nella vita 
produttiva data la sufficiente protezione dei rischi, di diminuire o ridurre la 
probabilità di default, di avere una coerenza verso gli obiettivi generali, far si che 
l’azienda si crei o mantenga una certa immagine ed infonda sicurezza verso i 
propri stakeholders.  Diverse sono le categorie di rischio imprenditoriale ed 
aziendale associabili al settore calzaturiero  ma in generale, si possono elencare 
quelle tipologie di rischio a cui le imprese sono soggette nel loro quotidiano 
operare. 
All'interno di un'impresa i rischi possono essere divisi in: 
 
 Rischio economico  quando incide sui risultati reddituali; legato 
all'equilibrio tra costi e ricavi; 
 Rischio finanziario quando incide sulla liquidità aziendale; legato 
all'equilibrio tra flussi monetari in entrata e in uscita; 
 Rischio patrimoniale quando incide direttamente sulle attività e sul 
patrimonio dell'impresa. 
 Rischio penale quando incide sulle conseguenze penali per l'impresa. 
 
Oppure anche, in modo più specifico, come:  
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FIGURA 10. Tipologie di Rischi Aziendali 
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[Fonte: Crenca e associati (C&A) e Kriel srl consulenze]  
 
L’attività di gestione del rischio diventa fondamentale in ordine all’ impatto che 
l’evento negativo può avere sull’impresa; possono esserci infatti impatti che 
ricadono direttamente sul valore degli asset aziendali o impatti che amplificano 
l’effetto dei rischi perché sono diretti ( costi o mancati profitti dipendenti da un 
certo evento esogeno o indogeno X), oppure che hanno portata ancora più ampia 
e duratura e si ripercuotono su tutta l’ organizzazione. 
E’ perciò importante capire come un’ azienda valuta e percepisce i rischi che 
gravano sul proprio operato ed analizzare le modalità attuali di gestione per 
capirne eventuali limiti o apprezzarne l’ efficienza per riqualificare l’intero 
processo di RM e fornire uno schema strutturato e formale, che possa guidare i 
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responsabili di tale mansione, verso un processo che permetta di salvaguardare l’ 
impresa da quegli eventi che possono ostacolare il raggiungimento degli obiettivi 
strategici prefissati. 
 
4.1.1 Tipologie di rischi 
La Luna srl è un’ impresa produttrice di calzature che opera nel settore da oltre 
30 anni. Come molte delle imprese di questo ramo del settore Moda, essa 
considera strategicamente fondamentali e delicati i processi di 
approvvigionamento e di trasformazione, fasi che, se non svolte in un certo modo 
ed entro certi tempi, possono mettere a rischio il buon fine dell’ intero ciclo 
produttivo. E’ quindi ovvio che per l’ azienda i rischi maggiori risiedono proprio 
in questi due momenti. Per quanto riguarda l’ approvvigionamento infatti, 
essenziale è  reperire quei fornitori in grado di garantire non solo una qualità di 
pellame che rispecchia gli standard che l’ impresa richiede, ma che possano 
portare a termine la fornitura nelle quantità richieste, per soddisfare tutta la 
produzione, e soprattutto nelle tempistiche adeguate. Se questo non accade, la 
produzione sarà ritardata, con gravi ripercussioni sulle date previste ( da ordine) 
di consegna presso i negozi dei clienti in tutto il mondo causando non solo 
lamentele ma anche disfunzioni logistiche di trasporto e consegna. A ciò quindi 
si lega il rischio insito nei processi di trasformazione; la Luna srl svolge questi 
ultimi all’ estero perciò fondamentali sono i tempi con cui le materia prime 
arrivano alle fabbriche per essere lavorate. Se c’è un ritardo nella consegna da 
parte dei fornitori o altri problemi legati alla qualità o quantità delle partite, la 
produzione non può essere avviata generando così quei problemi di consegna 
prima citati. Da qui si evince l’importanza per l’azienda di avvalersi di fornitori 
strategici efficienti ed adeguati agli standard ed alle tempistiche richieste dalla 
ditta. Non meno importante e strettamente legato a quanto fino ad ora detto, è il 
rischio di liquidità e di credito. Infatti se le tempistiche e la qualità dei prodotti 
non sono adeguate con quanto stabilito con i clienti, si avranno anche dei ritardi 
nei pagamenti che si ripercuoteranno sull’ ammontare di risorse monetarie 
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necessarie per ripagare i finanziamenti ottenuti per avviare il ciclo in corso e 
anche sulla liquidità necessaria per avviare il ciclo successivo. Questo è uno dei 
rischi che grava maggiormente sulle aziende del settore moda, le quali devono 
produrre in anticipo di una stagione e riavviare il ciclo produttivo prima che 
quello precedente ( in termini di tempistiche di pagamento) sia completamente 
concluso. Anche le tempistiche di incasso si sono comunque allungate e sono 
divenute a volte molto problematiche a causa della crisi economica che impatta 
sulla possibilità per i negozianti di vendere e sull’ azienda di incassare i propri 
crediti. Da qui nasce anche il rischio legato ai finanziamenti bancari che molte 
volte sono necessari nel momento in cui l’azienda deve comunque mettere in 
produzione la stagione successiva perché ha raggiunto un certo numero di 
ordinativi, ma non ha ancora del tutto recuperato la liquidità dalla stagione in 
corso di vendita. Le banche e le PMI, soprattutto di questo ambiente operativo, 
sono infatti molto interdipendenti tra di loro e questo ovviamente può avere sia 
effetti negativi che positivi che si ripercuotono sull’ equilibrio finanziario dell’ 
impresa stessa. 
Sono poi da considerare anche i rischi legati all’ annullamento degli ordini da 
parte dei clienti; l’ azienda, una volta ricevuti tutti gli ordinativi dagli agenti di 
zona e dalle fiere di settore a cui partecipa, avvia la produzione facendo conto su 
un certo quantitativo di paia. Non è raro, visto soprattutto la situazione 
economica mondiale degli ultimi anni, che fattori esterni legati al macro 
ambiente influiscano sulla volontà di alcuni clienti di portare avanti il proprio 
ordine. Questo per l’azienda è un grave danno in quanto già ha messo in 
produzione delle calzature che saranno vendute ( mancato guadagno) e che 
andranno ad aumentare le scorte di magazzino.  
Per la Luna srl è di fondamentale importanza la qualità e il design e lo stile che si 
ripercuotono non solo sulle vendite ma anche sull’ immagine e la reputazione del 
marchio. Problemi legati alla lavorazione che possono incidere sulla qualità del 
prodotto finale, sono rischi che potrebbero pesare molto per l’azienda che si 
impegna sempre a mantenere un certo standard qualitativo e stilistico delle 
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proprie calzature. Da qui l’importanza di avere un personale preparato ed 
efficiente in grado di far fronte alle varie situazioni di rischio fin qui esposte. Il 
personale dell’azienda dovrebbe essere aiutato nello svolgimento delle sue 
mansioni anche da delle procedure informatiche efficaci ed efficienti che spesso 
però sono molto costose e a volte non si adattano perfettamente alle esigenze 
dell’ organizzazione. 
 
4.1.2 La percezione 
L’azienda è ben consapevole di tutti i rischi che gravano sulla propria 
organizzazione e per questo si attiva per fronteggiarli cercando di contenere gli 
impatti che questi potrebbero avere sull’ intera combinazione produttiva. 
Con riguardo ad esempio alle problematiche inerenti ai fornitori strategici, alla 
loro capacità produttiva e al rispetto delle tempistiche, l’azienda ha selezionato 
tre fornitori con le stesse caratteristiche in grado di occuparsi ognuno di un certo 
quantitativo e di una certa tipologia di fornitura. Per la scelta inoltre l’ azienda si 
è avvalsa di procedure di valutazione di affidabilità economico/ finanziaria basate 
su informazioni fornite da servizi di Information Provider quali Cerved, e Coface 
Si sono dimostrate utili anche tutti i dati che  provengono dagli agenti di 
commercio che, vivendo e lavorando nel territorio, ne conoscono limiti e 
possibilità. Anche la produzione delle diverse linee è affidata a più di una 
fabbrica specializzata nel montaggio di un particolare tipo di scarpa. Per le 
fabbriche l’ azienda ha disposto un responsabile del controllo qualità o molte 
volte è direttamente la proprietà stessa che effettua dei controlli sul processo 
produttivo per verificare personalmente che questo si adeguato ai propri standard. 
Così facendo dovrebbe eliminare la possibilità che vengano spediti ai clienti dei 
colli con calzature difettose che possono poi generare reclami, resi e ritardi nei 
pagamenti. 
Con riguardo ai problemi relativi agli incassi, l’azienda utilizza anche per i 
clienti, le informazioni commerciali sulla loro solvibilità ed affidabilità e cerca di 
lavorare solo con coloro di cui dispone di informazioni positive per 
83 
 
salvaguardarsi dal rischio di insolvenza. Inoltre nell’ ultimo anno si è servita 
anche di una assicurazione per i crediti commerciali per selezionare ulteriormente 
il proprio portafoglio clienti e per tutelarsi da eventuali insolvenze. 
 
4.1.3 I limiti dell’ attuale approccio di gestione del rischio 
Come la maggior parte delle PMI, il processo di gestione del rischio non è 
considerato nello specifico nelle strategie e nelle politiche aziendali. Tuttavia, 
viste le relative dimensione della Luna srl e l’ambiente in cui essa opera, i 
processi valutativi che stanno alla base delle fasi di approvvigionamento, 
produzione e vendita, che si concretizzano di fatto nella raccolta di informazioni 
commerciali ed indagini di mercato, sembrerebbero essere sufficienti per 
identificare e ponderare gli eventuali rischi e il loro impatto e conseguentemente, 
decidere quale strategia sia migliore per mitigarne l’ effetto. Non si può però 
parlare di un approccio di gestione organizzato e formalizzato che possa 
permettere all’ azienda di valutare correttamente e nella sua totalità, non solo i 
probabili rischi che possono sorgere nello svolgimento di specifiche attività, ma 
anche capire quale sia effettivamente il loro peso e individuare il trattamento più 
idoneo. Si deve poi tener di conto che negli ultimi anni, l’ambiente operativo in 
cui le imprese si trovano ad operare è nettamente cambiato; gli sconvolgimenti 
registrati nella domanda causati dalla crisi economica che ha mutato le abitudini 
dei consumatori, hanno portato molte imprese a dover fare i conti con  i rischi 
che derivano da un macroambiente molto turbolento dove a volte, una semplice 
indagine di mercato non è sufficiente per elaborare la risposta più esaustiva. Per 
queste ragioni poter utilizzare uno schema formale e attentamente pensato per le 
specifiche esigenze dell’ azienda può aiutare il management a prendere decisioni 
per il futuro della propria azienda, valutando il rischio di ogni attività in ogni sua 
specifica componente e tenere sotto controllo anche in itinere, il livello di 
impatto dei rischi individuati e la validità delle strategie adottate per mitigarne gli 
effetti. 
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4.2 Un nuovo processo di Risk Management 
 La gestione del rischio in azienda può attuarsi con diverse metodologie a 
seconda del settore di appartenenza, delle strategie e degli obiettivi da 
conseguire. Esistono modelli di sistemi di gestione che seguendo quanto descritto 
dalla norma ISO 31000 in materia di Risk Management, offrono un valido aiuto 
nello sviluppare ed implementare un efficiente processo di RM. L’ERM è uno 
dei  modelli standard di riferimento che assolve proprio questa funzione di guida 
nell’ individuazione e trattamento dei rischi che possono gravare sull’ 
organizzazione; esso infatti è definito dal CoSo (Enterprise Risk Management) 
come: “[..] a process, effected by an entity’s board of directors, management and 
other personnel, applied in strategy setting and across the enterprise, designed to 
identify potential events that may effect the entity, and manage risks to be within 
its risk appetite, to provide reasonable assurance regarding the achievement of 
entity objectives”43. 
E’ quindi un processo continuo che interessa tutta l’organizzazione e che 
interviene nella formulazione delle strategie aiutando il management ad 
identificare  quegli eventi potenziali che potrebbero influire sul raggiungimento 
di certi obiettivi; esso permette di mettere in atto azioni di mitigazione, gestione e 
monitoraggio del rischio in grado di preservare nel tempo il valore creato dall’ 
impresa per tutti i suoi interlocutori. Le componenti del processo secondo il 
modello ERM sono suddivise come segue: 
 
Figura 11. Matrice Componenti ERM           
 
 
OBIETTIVI 
COMPONENTI 
UNITA’ OPERATIVE 
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1. AMBIENTE INTERNO Cultura, sensibilità al rischio e valori etici. 
2. DEFINIZIONE DEGLI OBIETTIVI gli obiettivi vengono suddivisi in  
quattro categorie: strategici, operativi, di compliance, di reporting. 
3. IDENTIFICAZIONE DEGLI EVENTI Individuazione degli 
accadimenti che possono produrre effetti negativi o positivi per il 
raggiungimento degli obiettivi aziendali. 
4. VALUTAZIONE DEI RISCHI Stima della probabilità di accadimento e 
dell’impatto potenziale per ciascun evento di rischio identificato.  
5. GESTIONE DEI RISCHI Identificazione delle opportune azioni 
necessarie a garantire l’allineamento del rischio emerso con la tolleranza 
al rischio e al rischio accettabile per l’azienda. 
6. ATTIVITA’ DI CONTROLLO Verifica del corretto funzionamento di 
tutte le attività di gestione dei rischi individuate dal management.  
7. INFORMAZIONE E COMUNICAZIONE  Gestione del flusso 
informativo al fine di garantire una tempestiva informazione a tutti i 
soggetti coinvolti nel processo di gestione del rischio. 
8. MONITORAGGIO Valutazione e aggiornamento del modello di Risk 
Management individuato. 
 
L’ERM è un processo dinamico dove ogni componente non è per forza 
influenzato da un altro; la matrice della Figura 11, mette in evidenza come 
esistono dei legami diretti tra obiettivi, ciò che l’azienda vuole raggiungere, ed i 
componenti, ossia ciò che occorre per conseguirli.  
Ogni azienda implementerà l’ ERM secondo le proprie modalità in quanto le 
aziende ed i loro processi di gestione del rischio, variano a seconda del settore 
dove operano, della loro dimensione e propria cultura e filosofia gestionale. 
 
 
 
43 Fonte: COSO – Integrated Framework 2004. 
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Raggruppando le varie componenti possiamo suddividere il processo di RM in 
tre fasi principali: il Risk Assessment, il Risk Management  e il Risk Control. 
Come primo intervento infatti è necessario effettuare un’ analisi preliminare dell’ 
azienda, del suo core business, della sua organizzazione e della propria cultura, 
storia ed ambiente. A questo si deve aggiungere uno studio attento del mercato in 
cui essa opera con riguardo al settore di attività, alla zona territoriale ed al 
contesto economico. Lo step successivo avrà ad oggetto l’ individuazione dei 
rischi, catalogandoli e analizzandoli in esterni ed interni all’ impresa.  Quello 
appena descritto è lo svolgimento di un processo detto Mappatura dei rischi, 
grazie al quale  si possono identificare in modo coerente tutte le possibili 
tipologie di eventi rischiosi e le attività generatrici, raccogliendo tutti i dati in un 
unico documento facilmente fruibile da tutte le varie classi di utenti che può 
essere consultato e aggiornato periodicamente. Grazie a queste prime attività si 
potrà procedere ad individuare la tipologia adeguata di trattamento utilizzando 
metodi di tipo qualitativo e quantitativo di misurazione e in ultimo quindi, 
definire il livello del rischio tollerabile (Risk Target).(Figura 12.Risk assessment) 
La fase del Risk Management ha invece l’ obiettivo di analizzare le attività 
generatrici dei rischi individuati, valutare i presidi organizzativi e strutturali che 
al momento l’azienda sta adottando e in base a questi elementi, rivedere e/o 
scegliere le strategie più efficienti per mitigare il rischio. (Figura 13.Risk 
Management) 
Grazie invece alle attività di Risk Control, l’azienda monitora il livello di rischio 
nei confronti del Risk Target e lo gestisce valutando l’ eventuale necessità di 
eseguire ulteriori interventi correttivi. (Figura 13.Risk Control) 
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Figura 12.Processo di Risk Management 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
RISK ASESSMENT 
RISK  
MANAGEMENT RISK CONTROL 
 Analisi preliminare 
 
 Individuazione dei rischi 
 
 Misurazione dei rischi 
 
 Assegnazione del “RischioTarget” 
 Analisi delle attività generatrici di 
rischio 
 
 Valutazione dei presidi organizzativi 
e strutturali già adottati dall’ azienda 
 
 
 Definizione e scelta delle strategie 
più efficienti 
 
 Ulteriori interventi di mitigazione del 
rischio 
 Monitoraggio del livello di rischio e 
confronto con il “Risk Taget” 
 
 Controllo e gestione del rischio 
residuo 
 
 Valutazione della necessità di 
ulteriori interventi correttivi 
 
 Valutazione dei trade off 
costi/benefici 
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[Fonte: Crenca e associati (C&A) e Kriel srl consulenze] Figura 13.Risk Assessment 
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Preliminare 
Individuazione 
dei rischi 
Rischio Target Misurazione 
 Conoscenza dell’ azienda 
      -core business 
      -organizzazione 
      -cultura,storia, ambiente 
 
 
 Conoscenza del mercato 
-settore di attività 
-zona territoriale 
-contesto economico 
 Interni all’ azienda 
-Rischi di processo 
-Rischi d’investimento 
-Rischi di finanziamento 
-………. 
 Esterni all’ azienda 
-ambientali 
-socio-politici 
 -economici 
-………… 
 Metodi quantitativi 
-metodologia VAR 
-analisi della sensibilità 
-Gap analysis 
-………. 
 Metodi qualitativi 
-metodologie di controllo dei 
processi 
 
 Definizione del livello 
quantitativo di rischio tollerabile 
 
 
 Definizione del livello qualitativo 
di rischio tollerabile 
 
 
MAPPATURA 
DEI RISCHI 
QUANTIFICAZIONE 
DEL RISCHIO 
[Fonte: Crenca e associati (C&A) e Kriel srl consulenze ] 
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Figura 14. Risk Control 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Risk 
Management
Risk 
Control
Risk 
Assessm
ent
Monitoraggio dei risultati Rivisitazione delle strategie adottate 
a seguito di: 
- Nuovo posizionamento rispetto al rischio 
target 
- Verifica in termini di costi/benefici 
- Modifiche normative 
- Mutamenti macro-economici 
- Innovazioni tecnologiche 
- Sviluppo di nuovi prodotti 
[Fonte: Crenca e associati (C&A) e Kriel srl consulenze ] 
90 
 
Le tecniche e le metodologie di gestione del rischio, come detto 
precedentemente, sono individuate, scelte ed applicate in virtù della filosofia 
aziendale e delle decisioni di politiche strategiche dell’ azienda ma soprattutto 
anche in merito alle dimensioni e alla tipologia di impresa. Infatti con riguardo 
all’ azienda presa in esame, la Luna srl, si vuole pianificare ad hoc ed introdurre 
una possibile metodologia il più possibile formale, che possa adeguarsi alle 
caratteristiche dimensionali e organizzative di questa stessa per aiutare il 
management ad effettuare una più attenta individuazione, valutazione e gestione 
del rischio legato alla propria combinazione produttiva ed ai suoi obiettivi sia nel 
breve che nel medio lungo termine. 
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4.2.1 Ambiente interno, definizione obiettivi e identificazione eventi 
 L’ambiente interno, che forma l’identità essenziale di un’ organizzazione, 
determina i modi in cui il rischio è considerato e affrontato dalle persone che 
operano in azienda. Esso è influenzato dalla filosofia della gestione che riassume 
i comportamenti condivisi che caratterizzano l’atteggiamento dell’ impresa verso 
il rischio in ogni sua attività dalla formulazione e implementazione della strategia 
alle attività operative correnti, dal livello di rischio accettabile, dalla supervisione 
del CdA, dai valori etici, dalla competenza del personale e dai i modi in cui il 
management delega i poteri e le responsabilità e forma le risorse umane. E’ 
importante perciò che l’ azienda inserisca la cultura del rischio e le sue 
metodologie di gestione, in ogni sua parte e decisione, facendola riflettere nelle 
politiche, nei processi decisionali e nelle comunicazioni. 
Se ciò si realizza all’ interno dell’ organizzazione, lo step successivo, di 
definizione degli obiettivi nella pianificazione strategica, non farà altro che 
attivare un confronto con quelle possibilità che eventi discostanti da quanto 
previsto, possano influire sul raggiungimento di certi scopi prefissati. In 
particolare il management definirà degli obiettivi strategici che sono il 
fondamento di quelli operativi, di reporting e di conformità, esaminando le varie 
alternative per il loro raggiungimento. Facendo ciò si identificano i rischi 
connessi alle scelte strategiche e le loro implicazioni rapportandoli al livello di 
rischio accettabile fissato dall’ azienda . Gli obiettivi decisi poi, sono collegati ed 
integrati con obiettivi ancora più specifici (obiettivi correlati) che fluiscono a 
cascata per tutta la struttura organizzativa. Ovviamente sia gli obiettivi strategici 
che quelli correlati sono legati alla mission dell’ azienda.  
La Luna srl è produttrice di calzature da oltre 40 anni ed offre al  mercato 
prodotti di qualità e di design, strettamente legati alle tradizioni calzaturiere del 
territorio e all’esperienza del proprio know-out; essa si impegna a far sì che il 
proprio prodotto esprima proprio questa ricerca per la qualità e l’interpretazione 
delle aspirazione e delle sfumature dell’ universo femminile, coniugando 
originalità e stile senza rinunciare al pregio dei materiali. L’azienda attualmente è 
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presente per la maggior parte nei Paesi CEE nei quali, soprattutto con riferimento 
all’ Italia e alla Spagna, riesce a vendere un totale di circa 120.000 paia per 
stagione. Grazie agli investimenti fatti in passato per migliorare stilisticamente le 
calzature e aggiornare le varie linee e quelli effettuati in pubblicità per aumentare 
la propria immagine di brand nei confronti dei vari stakeholders, oggi l’azienda 
mira a inserire maggiormente i propri prodotti anche nei mercati EXTRA CEE 
non solo per sfruttare la vasta clientela che questi hanno da offrire (con chiaro 
richiamo verso i paesi emergenti) ma anche per sopperire al calo di ordinativi 
provenienti dall’ Europa in conseguenza agli anni di crisi che hanno inciso 
notevolmente sulla ricchezza procapite e quindi sulla domanda di beni da parte 
dei consumatori finali. Inoltre sulla scia degli eventi economici che hanno 
appunto impattato sull’ Europa e sulle abitudini dei consumatori, delle ricerche di 
mercato effettuate dall’ azienda, hanno evidenziato come per alcuni Paesi, l’ 
acquisto di un prodotto di un’ impresa italiana debba corrispondere ad un 
prodotto con marchio Made in Italy. Il management sta quindi valutando la 
possibilità di riportare la produzione, ad oggi con sede all’ estero, entro i confini 
italiani e guadagnare quindi per le proprie calzature il marchio Made in Italy 
soddisfacendo così le molte richieste dei paesi stranieri. Prenderemo quindi come 
obiettivo strategico l’ intenzione dell’ azienda di spostare nuovamente la 
produzione in Italia, basandoci su obiettivi correlati inerenti ad indagini di 
prodotto condotte per nazione le quali indagano sulle richieste specifiche relative 
alle tipologie di componenti e pellami delle scarpe secondo le preferenze dei 
consumatori di quello Stato, preso in oggetto. Una volta definiti gli obiettivi è 
necessario valutare quel rischio accettabile che l’ impresa è in grado di accettare 
nei confronti dell’ eventualità (impatto e probabilità) che si manifestino 
accadimenti che producano risultati discostanti da quanto previsto. Il rischio 
accettabile può essere espresso sia in termini quantitativi che qualitativi secondo 
varie tecniche ed a discrezione del management utilizzando ad esempio delle 
mappature che definiscono un limite per il rischio significativo come si può 
vedere in Figura 15. 
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Figura 15. Mappa del rischio accettabile 
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[Fonte: ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS] 
 
 
Dal rischio accettabile si determina il livello di tolleranza al rischio, ossia il 
livello di variazione accettabile quando si consegue un obiettivo. Essa può essere 
misurata con le stesse unità di misura utilizzate per quantificare l’ obiettivo a cui 
si riferisce. Nel determinare la tolleranza al rischio, il management considera l’ 
importanza degli obiettivi ad esso relativi e l’ allinea con il rischio accettabile. 
Operando entro i limiti della tolleranza si assicura al management che l’ azienda 
non oltrepassi il livello di rischio accettabile il che a sua volta, costituisce la 
conferma che l’azienda raggiungerà i propri obiettivi44. 
Da questi presupposti si capisce quindi i legami stetti che intercorrono tra 
missione, obiettivi, rischio accettabile e tolleranza al rischio.  
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Figura 16.Legami tra missione, obiettivi, rischio accettabile e tolleranza “Luna srl” 
 
 
  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
[ 
 
Fonte: ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS] 
MISSION 
Offrire al  mercato prodotti di qualità e di design, facendo sì che il proprio prodotto esprima 
proprio questa ricerca per la qualità e l’interpretazione delle aspirazione e delle sfumature 
dell’ universo femminile, coniugando originalità e stile senza rinunciare al pregio dei 
materiali. 
Obiettivi Strategici 
 Riportare la 
produzione in 
Italia ottenendo 
il marchio Made 
in Italy 
 
 Recuperare 
quote di mercato 
estero 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Misurazione 
 Quote di mercato 
Strategia 
Basandosi sulla diversificazione 
di prodotto relativa alle 
caratteristiche della domanda 
per singolo paese preso in 
esame, offrire una calzatura 
Made in Italy mantenendo il più 
possibile inalterati qualità e 
prezzo 
  
Rischio Accettabile 
 Accettare che il 
costo per unità 
possa essere di 
poco più alto 
 Accettare un 
cambiamento 
nella concorrenza 
 Accettare una 
produzione molto 
diversificata sulla 
base delle 
esigenze per 
Paese 
 Non accettare una 
riduzione della 
qualità dei 
prodotti 
 
 
 
 
 
 
 
 
Obiettivi Correlati 
 Trovare fornitori strategici 
 Operare indagini di mercato 
per capire le esigenze della 
domanda legate alla struttura 
della calzatura e alla 
tipologia del pellame 
 Informare la clientela sulla 
nuova provenienza dei 
prodotti 
 Operare una selezione della 
clientela a cui distribuire il 
nuovo prodotto 
Misure 
 Unità prodotte 
 Costo per unità 
 Dimensione clientela 
Tolleranza al rischio 
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Resi chiari e individuati gli obiettivi ed i sub-obiettivi da raggiungere, la strategia 
e i livello di rischio accettabile, il management avrà il compito di identificare 
quegli eventi potenziali che, se si verificassero, inciderebbero sull’ attività 
aziendale e di determinare la possibilità di questi ad essere opportunità oppure 
rischi che possono pregiudicare la capacità dell’ azienda di realizzare il  progetto 
stabilito. Eventi con un impatto negativo sono infatti rischi che richiedono una 
valutazione e una risposta mentre eventi con un impatto positivo rappresentano 
invece, occasioni che richiedono un riesame delle strategie  definite in 
precedenza o dei processi di definizione degli obiettivi in atto. L’identificazione 
degli eventi comporta l’esame di una varietà di fattori di origine interna ed 
esterna che influiscono sull’ intera organizzazione. Le tecniche per identificar gli 
eventi considerano sia il passato che il futuro ed hanno un livello di 
sofisticazione molto variegato in ragione soprattutto all’ area in cui sono 
impiegate e al settore di riferimento. L’ampiezza dell’ analisi, la tempistica e i 
metodi per identificare gli eventi variano da un’ azienda ad un’ altra. Il 
management seleziona le tecniche che più si adattano alla sua filosofia di 
gestione del rischio e si assicura che l’azienda sviluppo  le capacità necessarie 
per identificare gli eventi e che gli strumenti di supporto siano disponibili. L’ 
identificazione degli eventi è un passaggio fondamentale poiché costituisce il 
fondamento su cui poggiano la valutazione del rischio e le strategie di risposta. 
Con riguardo alla Luna srl e alle sue caratteristiche, è stata utilizzata come 
tecnica di identificazione quella degli indicatori di rilievo e dei segnalatori di 
criticità, essi sono infatti misure quantitative e qualitative che forniscono 
informazioni approfondite su eventi potenziali. La validità di questi indicatori 
dipende dalla tempestività con cui sono comunicati al management. I segnalatori 
di criticità si riferiscono normalmente alle operazioni quotidiane e considerano 
solo gli scostamenti rispetto ad un valore soglia prestabilito. 
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Figura 17. Indicatori di eventi di rilievo e segnalatori di criticità “Luna srl” 
 
Obiettivi Misure Target e 
tolleranza 
Eventi 
potenziali 
Indicatori 
principali 
Segnalatori 
di criticità 
 
 Riportare la 
produzione in 
Italia 
ottenendo il 
marchio 
Made in Italy 
 
 
 Unità 
prodotte 
 
 Costo per 
unità 
 
 
 
Target: tot 
paia prodotte 
in più 
rispetto al 
quantitativo 
odierno; 
mantenere lo 
stesso costo 
Tolleranza:  
60.000-
100.000; 
20-40 euro al 
paio 
 
 
 
 Mancato 
recupero 
della fiducia 
da parte dei 
clienti 
 
 Possibile 
aumento del 
prezzo per 
unità  
 
 
Indicatori di 
fiducia della 
clientela 
 
La fiducia 
della clientela 
non aumenta 
di oltre il 10% 
rispetto alla 
produzione 
precedente 
 
 Recuperare 
quote di 
mercato 
estero 
 
 
 Quote di 
mercato 
 
Target: oltre 
il 10% 
 
Tolleranza: 
dal 4-10% 
 
 Il mercato 
estero si 
presenta già 
saturo di 
calzature 
Made in Italy 
 
 Aumento 
numero e/o 
tipologia di 
concorrenti 
 
Quantità 
vendute in 
valore del 
prodotto 
 
 
 
Le quantità 
non 
aumentano di 
oltre il 20% 
 
 
 
[Fonte: ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS] 
 
4.2.2  Tecniche e modalità di valutazione del rischio 
I fattori interni ed esterni determinano la tipologia degli eventi che si possono 
verificare e la misura in cui questi incidono sugli obiettivi aziendali. Il 
management nel valutare il rischio considera la combinazione di potenziali eventi 
futuri, relativi all’ azienda nel suo complesso e alle attività che essa svolge, nel 
contesto degli elementi che contribuiscono a formare il suo profilo di rischio , 
quali la dimensione, la complessità delle operazioni e il grado di 
regolamentazione del settore in cui opera. Nel fare ciò vengono individuati eventi 
previsti e inattesi ; molti sono eventi routinari e si verificano con una certa 
frequenza e sono già considerati nel budget  e nei programmi operativi, mentre 
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altri sono inaspettati e possono avere un impatto significativo sull’ azienda. Le 
tipologie di rischio considerate sono sia quello inerente, cioè il rischio che un’ 
azienda assume quando non viene attivato nessun intervento per modificarne la 
probabilità  e l’ impatto, sia quello residuo ossia il rischio che rimane dopo che il 
management ha attivato una risposta al rischio. Relativamente al rischio inerente, 
l’ incertezza degli eventi potenziali è valutata secondo due prospettive: 
probabilità ed impatto. La probabilità è definita come la possibilità che un evento 
accada, mentre l’ impatto rappresenta il suo effetto. La loro stima è spesso 
determinata utilizzando dati relativi ad eventi già accaduti (storici), che 
costituiscono una base più obiettiva rispetto a stime totalmente soggettive. Il 
management utilizza anche indicatori di performance per determinare la misura 
in cui un obiettivo è stato o sarà conseguito e normalmente utilizza le stesse unità 
di misura quando deve determinare l’ impatto potenziale di un rischio sul 
raggiungimento di uno scopo specifico. 
Le metodologie di valutazione si articolano in una varietà di tecniche sia 
quantitative che qualitative: quando la tipologia di rischi da valutare non si presta 
ad essere quantificata oppure quando è necessario un certo numero di dati 
affidabili per una valida quantificazione  che risultano indisponibili, oppure la 
ricerca e l’ analisi dei dati è molto onerosa, si utilizzano metodi qualitativi 
mentre quelli quantitativi solitamente essendo più precisi, sono impiegati in 
attività molto complesse e sofisticate ad integrazione di quelli qualitativi.  
La stima delle probabilità e dell’ impatto degli eventi potenziali, sia su base 
inerente che residua, comporta l’ impiego di strumenti di misurazione ( scale di 
misurazione ). Ne esistono di 4 tipi : 
 Nominale raggruppa gli eventi in categorie numerate senza graduatoria; 
 Ordinale elenca gli eventi per ordine di importanza indicandoli con i 
termini alto, medio e basso; 
 A intervalli utilizza una scala di numeri posti  a uguale distanza tra loro; 
 Proporzionale stabilisce l’ impatto  secondo una scala proporzionale; 
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I metodi nominale, ordinale ed a intervalli sono tecniche qualitative, mentre 
quello proporzionale è quantitativo. 
Sebbene le tecniche qualitative di valutazione del rischio siano attivate facendo 
ampio uso di giudizi soggettivi, la qualità della valutazione dipende ampiamente 
dalle conoscenze e dal giudizio dei valutatori, in particolare dalla loro 
conoscenza degli eventi potenziali, delle dinamiche e del contesto in cui la 
valutazione è effettuata.  
Le figure seguenti illustrano valutazioni qualitative impiegando una scala di 
misurazione ordinale.  
 
Figura 18. Graduatoria di Probabilità 
Livello Giudizio Probabilità di accadimento 
1 Raro Molto bassa 
2 Improbabile Bassa 
3 Possibile Moderata 
4 Probabile Alta 
5 Quasi certo Molto alta 
 
[Fonte: ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS] 
 
Figura 19. Graduatoria dell’ Impatto 
 
 
 
Livello Impatto Misure 
1 Insignificante  
2 Minore  
3 Moderato  
4 Critico  
5 Catastrofico  
 
[Fonte: ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS] 
 
Obiettivo: 
Rischio:                                   Unità di misura: 
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Mettendo insieme i due schemi di probabilità ed impatto ed i relativi punteggi, 
otteniamo la seguente matrice  di rischio secondo la norma ISO 31000 in materia: 
  
Figura 20. Criteri di Risk Assessment 
Minimo
Basso
Medio
Alto
Massimo
1
2
3
4
5
Insignificante
Minore
Moderato
Critico
Catastrofico
1
2
3
4
5
Probabilità
Impatto
Attributi Livelli Punteggio
 
[Fonte: ISO 31000] 
 
Applicando quanto finora esposto al caso in oggetto, possiamo riassumere tutte le 
varie tecniche in un elaborato Excell che mostra, a partire dagli obiettivi 
prefissati, tutti i componenti e le metodologie selezionate per l’ attuazione di un 
processo di RM  strutturato per la gestione del rischio per l’azienda Luna srl. 
Questo schema, una volta compilato con le ipotesi iniziali, permetterà all’ 
azienda di continuare a monitorare ed aggiornare in corso di svolgimento, le 
attività inerenti agli obiettivi strategici previsti. 
Il modello utilizzato è suddiviso in varie categorie che rappresentano le fasi del 
processo di gestione del rischio:  
1. Categorie 
2. Identificazione del rischio 
3. Risk rating iniziale ( e driver di misurazione) 
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4. Trattamento 
5. Monitoraggio 
Ulteriormente specificate in sotto categorie, come illustrato di seguito: 
 
Figura 21. CATEGORIE 
OBIETTIVI ATTORI 
COINVOLTI 
  
 
 
Figura 22. IDENTIFICAZIONE DEL RISCHIO 
RISCHIO CAUSE OBIETTIVI/RISORSE IMPATTO MITIGAZIONE 
ESISTENTE 
     
 
 
Figura 23. RISK RATING INIZIALE  
 
 
Per indicare i valori di Probabilità e Impatto e calcolare il conseguente indice di 
rischio sono state utilizzati i seguenti driver: 
 
Figura 24. Driver Probabilità  
 
Driver 
Descrizione Misure Probabilità 
Frequenza  1= 0%-30% 
Probabilità (1-3) Impatto (1-3) 
Frequenza  
passata dell' 
evento 
Grado di 
complessità 
tecnica 
Know-
how 
Livello di 
controllo 
Grado di 
instabilità dell' 
ambiente esterno 
Media Costo Qualità Fiducia dei clienti Media 
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passata dell' 
evento 
Si riferisce alla frequenza 
con cui in passato l'evento in 
analisi si è verificato. Viene 
valutato sulla base di una 
gamma di frequenza. 
 
2= 30%-60% 
3= 60%-100% 
n.a. 
Grado di 
complessità 
tecnica 
Riferito alla complessità 
delle attività da effettuare. 
Una maggiore complessità 
corrisponderà ad un grado 
maggiore di rischio. 
 
1= basso 
2= medio 
3= alto 
n.a. 
Know-how 
 
Riferito al livello di know-
how presente in azienda per 
svolgere il progetto. 
Maggiore è l'esperienza 
presente, minore la 
probabilità che l'evento 
accada. 
 
1= alto know-how 
2= medio know-how 
3= basso know-how 
n.a. 
Livello di 
controllo 
 
Riferito alla misura  in cui è 
possibile valutare ogni 
attività del processo. Più 
basso sarà il livello di 
controllo, maggiore la 
probabilità che l' evento si 
manifesti. 
 
1= alto livello di controllo 
2= medio livello di controllo 
3= basso livello di controllo 
n.a. 
Grado di 
instabilità dell' 
ambiente 
Riferito alla complessità e al 
dinamismo dell' ambiente 
esterno in cui l' azienda 
opera. Un più elevato grado 
1= basso 
2= medio 
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esterno di instabilità dell' ambiente 
esterno, aumenterà la 
probabilità che l' evento 
rischioso si attuerà. 
 
3= alto 
n.a. 
   
Figura 25. Driver Impatto  
 
Driver Descrizione Misure Impatto 
Costi 
 
La valutazione sarà espressa su 
una scala da 1 a 3, dove l' 
impatto del costo è uguale a 1 
quando l' evento che si verifica 
avrà un impatto, aumentando il 
budget di costi rispettando il 
margine; 2 quando il 
manifestarsi dell' evento 
aumenterà i costi ma rimarrà 
comunque entro il margine; 3 se 
l'impatto erode il margine del 
progetto. 
 
1 = dentro il  margine (profitto)  
2 = dentro il margine (profitto) 
del progetto  
3 = più del margine (profitto) 
del progetto 
n.a. 
Fidelizzazione 
cliente 
 
La valutazione sarà fatta su una 
scala da 1 a 3. L'impatto sarà 
uguale a 1 quando l'evento non 
muterà le condizioni di 
fidelizzazione dei clienti; uguale 
a 2 quando inciderà 
negativamente ma non causerà 
grandi perdite in numero della 
clientela rispetto alla situazione 
attuale e 3 quando invece 
l'impatto causerà gravi perdite di 
fidelizzazione con deciso calo 
del numero dei clienti.  
 
1 = condizioni fidelizzazione 
quasi immutate 
2 = lieve peggioramento delle 
condizioni di fidelizzazione 
3 = grave peggioramento delle 
condizioni di fidelizzazione 
n.a. 
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Qualità 
 
La valutazione è espressa su una 
scala da 1 a 3 , in cui l'impatto 
sulla qualità sarà uguale a 1 
quando l'evento che si verifica è 
stimato avere un impatto 
negativo sulla qualità richiesta 
ma in termini di poca minore o 
del tutto inesistente non 
conformità agli standard richiesti 
e/o precedenti; 2 quando viene 
stimato che il verificarsi 
dell'evento possa avere un 
impatto negativo sulla qualità in 
termini di minor non conformità 
agli standard richiesti e/o 
precedenti; 3 se l'impatto 
comporta una rilevante  non 
conformità della qualità del 
prodotto 
  
1 = non conformità è di poco 
minore o del tutto assente 
rispetto agli standard richiesti   
2 = minore non conformità della 
qualità rispetto agli standard 
richiesti 
3 = maggiore non conformità 
della qualità del prodotto 
 
n.a. 
 
 
Figura 26. TRATTAMENTO DEL RISCHIO 
AZIONI DI 
MITIGAZIONE 
DEL RISCHIO 
COSTO STIMATO 
DELL'AZIONE DI 
RIDUZONE DEL 
RISCHIO 
RESPONSABILE 
DEL 
RISCHIO 
SCADENZA 
        
 
 
Figura 27.  MONITORAGGIO 
DATA DI 
REVISIONE 
STATO DI 
MITIGAZIONE OUTPUT 
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Elaborando i dati fino ad ora esposti su obiettivi strategici e correlati, relative 
strategie ed ipotesi di probabilità ed impatto che un potenziale evento negativo 
(rischio) possa influire su quanto deciso dal management, inseriamo le 
informazioni negli schemi specifici delle cinque categorie (fasi) del processo di 
Risk Management per l’ azienda Luna srl. 
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Figura 28. Modello di attuazione del Processo di Risk Management 
 
 
 
 
CATEGORIE  IDENTIFICATIONE DEI RISCHI   
OBIETTIVI ATTORI COINVOLTI RISCHIO 
CAUSE DI 
RISCHIO OBIETTIVI/RISORSE 
IMPATTO/ 
CONSEGUENZE 
MITIGATIONE 
ESISTENTE 
              
Riportare la 
produzione 
in Italia 
ottenendo il 
marchio 
Made in 
Italy 
Area 
Produzione e 
Area 
Commerciale 
Mancata 
reperibilità 
di fornitori 
strategici, 
aumento del 
costo per 
paio e 
diminuzione 
della qualità 
Carenza di 
aziende con un 
adeguato know-
how e in grado 
di soddisfare 
gli standard 
tecnico-
produttivi di 
riferimento, 
alto costo della 
manodopera 
 costi, qualità 
Produzione di un 
tipo di prodotto 
non diversificato 
rispetto al passato e 
che non rispecchia 
gli standard di 
qualità previsti ( 
mancato accesso ai 
mercati dove 
questo standard è 
fondamentale).     
Attività di ricerca 
basate alle 
proprie 
conoscenze sul 
territorio. 
Recuperare 
quote di 
mercato 
estero 
Area 
Commerciale 
, Sezione 
Sviluppo 
prodotto e 
Area 
Marketing  
Impossibilità 
di 
differenziare 
ulteriormente 
il prodotto, 
possibile 
saturazione 
del mercato 
Complessità 
produttiva 
troppo elevata 
per soddisfare 
tutte le 
richieste,perdita 
di fiducia nel 
marchio, 
aumento dei 
concorrenti 
fidelizzazione, 
reputazione 
Mancata 
soddisfazione delle 
richieste dei clienti, 
perdita di quest' 
ultimi e mancato 
rafforzamento della 
propria Brand 
Image,impossibilità 
di accesso a nuovi 
mercati 
Studi di mercato. 
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                                                  RATING RISK INIZIALE (Risk rated based on effectiveness of current controls at the time of the initial risk assessment) 
Probabilità (1-3) Impatto (1-3) INDICE DI RISCHIO 
Frequenza  
passata 
dell' evento 
Grado di 
complessità 
tecnica 
Know-
how 
Livello di 
controllo 
Grado di 
instabilità 
dell' 
ambiente 
esterno 
Media Costo Qualità Fiducia dei clienti Media   
1 2 1 2 3 3 2 1 3 3,33 10 
2 3 1 2 3 3,66 2 1 3 3,33 12,18 
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  RISK TREATMENT RISK MONITORING 
STRATEGIA 
MITIGAZIONE 
DEL RISCHIO  
AZIONI DI 
MITIGAZIONE 
DEL RISCHIO 
RISK 
OWNER SCADENZA 
DATA DI 
REVISIONE 
STATO DI 
MITIGAZIONE OUTPUT 
              
    
Responsabile 
Acquisti, 
Responsabile 
produzione e 
controllo 
qualità 
Inizio 
preparazione 
campionari per 
estivo 2016 
giu-15 …. …. 
    
Responsabile 
Area 
Commerciale e 
Marketing 
Inizio produzione 
linea estiva 2016 set-15 …. …. 
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Figura 29. Risk Index 
 
Probabilità/Impatto 1=Insignificante 2=Minore 3=Moderato 4=Critico 5= Catastrofico 
1= minimo Molto basso Molto basso Molto basso Basso Basso 
2=basso Molto basso Basso Basso Medio Medio 
3=medio Molto basso Basso Medio Medio Alto 
4=alto Basso Medio Medio Alto Molto alto 
5=massimo Basso Medio Alto Molto alto Molto alto 
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Figura 30. Approcci strategici per il trattamento del rischio 
 
 
Risk Index Livello di rischio Strategia Priorità 
20-25 Molto alto Richiesta mitigazione Alta 
15-16 Alto Richiesta mitigazione Media 
12-8 Medio Richiesta mitigazione Basso 
6-4 Basso Valutare N.A 
3-1 Molto basso Mitigazione non richiesta 
(rischio accettato) 
N.A 
 
 
In base ai valori riportati nel modello Excel, possiamo ottenere un indice che 
misura il livello di rischio a cui l’azienda è esposta nel conseguimento dei suoi 
obiettivi. Per la Luna srl, il Risk Index riferito al primo obiettivo è di 10 mentre 
quello riferito al secondo è di 12,18. Entrambi rientrano nel livello “medio” 
secondo la tabella di Figura 30. Questo dato individua la strategia da seguire in 
relazione, appunto, al livello di rischio misurato. In questo caso specifico, 
converrà effettuare un’attenta valutazione e mettere in atto delle azioni di 
mitigazione che possano contrastare l’ eventualità dell’ accadimento di quegli 
eventi negativi che possono incidere sul risultato finale.  
In particolare l’azienda potrebbe svolgere in modo molto più accurato ed ampio 
quelle ricerche di mercato che già sta effettuando. Indagare efficacemente sulle 
necessità stilistiche e qualitative dei clienti, sulle motivazioni che hanno spinto 
quest’ ultimi a non acquistare nuovamente il prodotto senza tralasciare le 
indagini relative ai diversi mercati di riferimento, ai concorrenti ed ai canali 
distributivi. Riguardo alla ricerca dei fornitori strategici, sarà importante valutare 
le diverse alternative presenti sul territorio, sfruttando anche l’ ambiente dei 
distretti che possono fornire aziende e know-out di livello. Lo studio dei costi/ 
benefici della produzione italiana dovrà avere la massima importanza per cercare 
di mantenere un livello di prezzo competitivo. Nel momento in cui l’ azienda 
riuscirà ad ottenere il marchio Made in Italy e ad entrare ex novo o nuovamente 
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nei diversi mercati esteri, il controllo qualità si rivelerà un punto focale che 
deciderà il buon fine del progetto. Reclutare internamente o esternamente, 
personale preparato e valido, aiuterebbe sicuramente l’impresa a mantenere i suoi 
standard qualitativi ed a soddisfare le richieste anche dei mercati più sensibili a 
questa problematica. 
Importante potrebbe essere, per attirare nuovi clienti, sponsorizzare la nuova 
produzione all’ interno delle fiere di settore dove, solitamente la presenza degli 
stranieri è molto massiccia.  
Visti comunque gli investimenti che verranno fatti per realizzare questi obiettivi, 
e visti anche i benefici che ne trarrebbe la Brand Image, l’ azienda potrebbe 
selezionare, più di quanto faccia adesso, la tipologia di clientela. Lavorando solo 
con certi negozi, solidi sia dal punto di vista finanziario che per clientela, 
l’azienda può garantirsi dei ritorni quasi certi come liquidità e come quantitativo 
di ordini e quindi garantirsi una buona continuità del suo ciclo produttivo. 
 
 
4.2.3 Strategie di gestione del rischio 
Una volta valutati i rischi e calcolata la probabilità che accadono e il loro 
conseguente impatto su quanto deciso in sede di pianificazione strategica, il 
management dovrà valutare una possibile risposta. Fare questo significa mettere 
in atto una serie di alternative per ridurre l’impatto e portare la probabilità ad un 
livello soglia non preoccupante. Per molti rischi le appropriate risposte sono 
ovvie mentre per altri potrebbero non essere così palesi ma richiedono invece 
ulteriori indagini e analisi. Nel formulare la risposta al rischio, il management 
deve considerare: 
 Gli effetti delle risposte potenziali sulla probabilità e sull’ impatto del 
rischio si possono prendere in considerazione gli eventi passati e i trend 
futuri; 
 I costi verso i benefici delle risposte potenziali le risorse sono sempre 
limitate perciò il management deve considerare i costi ed i benefici delle 
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risposte alternative al rischio. I costi da valutare sono in genere quelli 
diretti imputabili alla risposta alternativa e dove è possibile, anche i costi 
indiretti. Devono essere considerati  i costi iniziali per definire prima e 
realizzare dopo la risposta ( processi, personale, tecnologia) e i costi per 
far funzionare in via continuativa la risposta realizzata. I benefici invece 
solitamente, sono più soggetti a valutazioni soggettive. I costi e i benefici 
possono essere misurati in termini quantitativi o qualitativi, adottando 
unità di misura coerenti con quelle utilizzate per definire obiettivi e 
tolleranza; 
 Possibili opportunità di conseguire ugualmente gli obiettivi aziendali che 
vanno oltre la gestione degli specifici rischi quando vengono 
identificati gli eventi, essi possono avere carattere negativo o 
rappresentare delle opportunità. Il management infatti può identificare 
delle risposte innovative quando ad esempio le risposte alternative hanno 
raggiunto il limite massimo di efficacia e quando ulteriori 
perfezionamenti, probabilmente, possono fornire solo modifiche; 
 
I rischi inerenti saranno analizzati e le relative risposte valutate al fine di 
determinare un livello di rischio residuo  che sia in linea con la tolleranza al 
rischio dell’ azienda. Le possibili risposte sono riassunte nella tabella seguente. 
 
Figura 31. Risposta al rischio 
Evitare Condividere 
 
 Diminuire la qualità per 
fronteggiare un aumento di 
costo 
 
 Decidere di non intraprendere il 
progetto  
 
 Scegliere fornitori inadeguati 
 
 Fare attente e mirate ricerche di 
mercato per clienti e fornitori 
 
 Sottoscrivere una polizza 
assicurativa clienti per perdite 
inattese  
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[Fonte: ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS] 
 
Il manager, disponendo di un quadro d’ insieme dei rischi è in grado di stabilire 
se il rischio residuo a livello aziendale è allineato al rischio accettabile, espresso 
in termini generali, e con obiettivi a esso relativi45. 
 
4.2.4 Attività di controllo e monitoraggio 
 Per attività di controllo si intendono le politiche  e le procedure svolte 
direttamente o tramite applicazioni tecnologiche, per assicurare l’attuazione delle 
risposte al rischio, scelte dal management. Le attività di controllo si attuano in 
tutta l’ organizzazione, in tutti i livelli gerarchici e funzionali della struttura 
organizzativa. Tali attività comprendono un insieme di operazioni diverse, 
approvazioni, autorizzazioni, verifiche esame delle performance operative e 
separazione dei compiti. E’ vero anche che talvolta queste attività possono 
costituire di per sé una risposta al rischio e così , come accade per la selezione 
della risposta, anche queste dovranno essere valutate per pertinenza e 
appropriatezza rispetto alla risposta e all’ obiettivo. Esistono diverse tipologie di 
controlli tra cui quelli preventivi, manuali, informatici e gestionali ma si possono 
anche classificare in funzione di specifici obiettivi, individuando quattro 
categorie: strategico, operativo, di reporting e di conformità.  
Il processo di gestione del rischio aziendale  anche dopo varie ed attente attività 
di controllo, muta nel corso del tempo. Le risposte al rischio che erano state nel 
per know-how  
 
Ridurre Accettare 
 
 Perdita clienti 
 
 Mancata possibilità di 
soddisfare le esigenze stilistiche 
 
 Costo per paio prodotto 
 
 
 Potenziali nuovi concorrenti 
 
 Saturazione del mercato 
 
 Accettare il rischio in quanto 
già in linea con la tolleranza 
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passato efficaci, possono rivelarsi oggi insufficienti o inapplicabili. Questo può 
essere dovuto ad esempio ad un cambiamento degli obiettivi stessi o dal 
verificarsi di cambiamenti all’ interno della struttura o nella direzione aziendale , 
e all’ introduzione di nuovi processi. Di conseguenza il management dovrà 
sempre assicurarsi che i modelli o le tecniche utilizzate e i relativi report, siano 
sempre efficaci e funzionanti nel tempo.  L’attività di monitoraggio viene in aiuto 
a questa necessità, andando, con l’ utilizzo di diverse metodologie, a verificare il 
funzionamento di tutte le componenti del processo di RM. La frequenza delle 
valutazioni poi, è decisa dal management così come stabilire la natura e l’ 
estensione dei cambiamenti verificatesi e i rischi relativi. Esistono due metodi di 
monitoraggio: attività continua, che include tutte le operazioni di verifica fatte 
nel corso della gestione corrente e che solitamente sono svolte dai responsabili 
delle varie aree che intervengono i quali analizzano giornalmente le informazioni 
relative a quella specifica attività valutando eventuali problematiche e 
incoerenze, e attività separate che mirano direttamente a valutare in specifico l’ 
efficacia del processo; solitamente sono svolte con cadenza periodica e sono 
dirette dal management o dall’ Internal Audit che è una funzione che effettua 
controlli dei rischi, delle unità operative,dei processi o delle funzioni dando 
valutazioni obiettive di uno o tutti i componenti del processo di gestione del 
rischio. La funzione Internal Audit avendo normalmente una buona conoscenza 
dell’ azienda, è in grado di determinare come le nuove iniziative circostanze 
potrebbero influire sull’ applicazione del processo di RM , e individuare le 
informazioni pertinenti durante lo svolgimento del suo operato.  
Tuttavia fondamentale è che il processo valutativo sia ben strutturato e 
disciplinato per poter svolgere una valutazione efficace. Le tecniche e/o approcci 
da adottare possono esser vari e la loro scelta, dipende dalle circostanze in cui 
opera la società o dalla natura e portata della valutazione che si desidera 
eseguire46. 
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Figura 32. Metodologie e strumenti di monitoraggio 
 
 Flow-chart 
 Matrice dei rischi e dei controlli 
 Benchmark utilizzando informazioni interne, di settore o di aziende 
similari 
 Tecniche di revisione assistita dal computer 
 Workshop per autovalutazioni dei rischi e dei controlli 
 Questionari 
 Sessioni di studi per agevolare le valutazioni da effettuare 
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4.3  La cultura del Rischio: comunicazione e informazione 
 Tutte le aziende devono identificare e raccogliere una vasta gamma di 
informazioni relative ad eventi esterni ed interni ed alle attività della gestione 
aziendale. Queste informazioni devono poi essere trasmesse nei modi e nei tempi 
necessari per consentire ai propri interlocutori di adempiere alle proprie 
responsabilità. E’ necessario che le informazioni siano infatti diffuse a tutti i 
livelli della struttura organizzativa per identificare, valutare e rispondere ai rischi 
e, allo stesso modo per gestire l’azienda e realizzare i suoi obiettivi. Le 
informazioni hanno origine da varie fonti, interne ed esterne, e possono avere  in 
forma quantitativa e qualitativa; esse facilitano l’ elaborazione delle risposte ai 
cambiamenti che si manifestano nell’ ambiente operativo proprio o esterno dell’ 
impresa. Il management dovrà quindi gestire e trasformare una vasta gamma di 
dati in informazioni che aiutano le azioni grazie all’ utilizzo e alla creazione di 
una infrastruttura di sistemi informativi che originano, raccolgono, processano, 
analizzano e diffondono tramite, report, le informazioni rilevanti. Questi sistemi 
informativi , solitamente computerizzati  ma che richiedono anche input manuali 
o interfacce, sono spesso utilizzati nell’ elaborazione di dati di origine interna. 
Essi però trattano anche informazioni su eventi esterni, per esempio dati 
economici specifici di un settore ed o di un mercato, che segnalano variazioni 
nella domanda dei prodotti e dei servizi trattati, della evoluzione delle preferenze 
della clientela o della domanda, informazioni sui prodotti e sulle iniziative della 
concorrenza, sui progetti di legge e sui regolamenti incorso di elaborazione. 
I sistemi informativi possono essere informali o formali; informazioni aziendali 
raccolte nel corso di incontri con i clienti, i fornitori, le autorità di vigilanza  e il 
personale, spesso consentono di identificare i rischi e le opportunità. 
Analogamente, la partecipazione a seminari e ad associazioni professionali e di 
categoria, può fornire informazioni di valore strategico, operativo. Ottenere 
informazioni coerenti con le esigenze di una organizzazione è particolarmente 
importante quando un’ azienda deve affrontare importanti trasformazioni sia 
interne ( conseguimento di nuovi obiettivi) sia esterne ( cambiamento della 
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domanda, aumento della concorrenza). I sistemi informativi, in questo caso, 
devono cambiare per rispondere ai nuovi obiettivi; essi devono identificare e 
raccogliere le necessarie informazioni contabili ed elaborarle e diffonderle nei 
modi e nei tempi utili per controllare le attività dell’ azienda. 
Tra i flussi informativi interni all’ organizzazione, esistono anche dei dati che 
vengono scambiati e condivisi all’ interno del sistema di gestione del rischio 
utilizzato e tra le sue componenti47. 
 
Figura 33. Flussi informativi all’ interno del processo di RM 
 
Ambiente Interno 
 
-Filosofia della gestione del rischio 
                                                  -Rischio accettabile 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Definizione degli obiettivi 
Identificazione eventi 
Valutazione del rischio 
Risposta al rischio 
Attività di controllo 
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-Obiettivi 
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-Output 
-Indicatori 
-Report 
 
[Fonte: ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS] 
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4.4  Ruoli e Responsabilità  
 La gestione del rischio aziendale può essere svolta di numerosi soggetti sia 
interni che esterni all’ azienda, ciascuno con le proprie responsabilità. Il 
Consiglio d’ Amministrazione, il management, i responsabili, l’ internal auditor e 
alti soggetti, contribuiscono all’efficacia del processo. Si deve tuttavia 
distinguere tra coloro che hanno parte attiva nel procedimento, e quelli che ne 
sono esclusi direttamente ma la cui attività può comunque influire sul processo  
stesso o contribuire a conseguire gli obiettivi aziendali. Gli attori principali 
possono essere: 
 Cda 
 Management 
 Risk officer 
 Direttori finanziari 
 Internal auditor 
 Altro personale interno ( responsabili d’ area) 
 Revisori esterni 
 Autorità di vigilanza 
 Fornitori esterni di servizi  
 
Il CEO ha la responsabilità ultima mentre gli altri manager supportano la 
filosofia di gestione del rischio, promuovono il rispetto del rischio accettabile e 
gestiscono i rischi, nell’ ambito della loro sfera di responsabilità, entro la 
tolleranza del rischio. Il CdA esercita un ruolo di supervisore e numerosi altri 
soggetti possono fornire un aiuto e/ o informazioni perché tutto il processo si 
compia con efficienza e completezza. 
Il grado di chiarezza dei ruoli e delle responsabilità, e la loro attribuzione nel 
processo, costituiscono gli elementi basilari del processo stesso. Il modo in cui 
ruoli e responsabilità vengono attribuiti varia di azienda in azienda e può 
utilizzare  diverse metodologie organizzative. Gli approcci più comuni sono 
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schematizzati nella Figura. 34, ciascuno con un grado diverso di centralizzazione 
delle attività, per identificare, valutare, rispondere e segnalare i rischi. 
 
Figura 34. Approcci organizzativi 
 
APPROCCIO 1 
Consiglio 
 
Management 
 
 
Funzione 
 centrale 
 
APPROCCIO 2 
Consiglio 
 
Management 
 
 
Funzione 
centrale 
APPROCCIO 3 
Consiglio 
 
Management 
 
 
Funzione  
Centrale 
IDENTIFICA/VALUTA RISPONDE IDENTIFICA, VALUTA, 
RISPONDE 
 
[Fonte: ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS] 
 
L’ approccio 1 rappresenta un modello in cui l’ identificazione e la valutazione 
del rischio si svolgono nelle unità operative o nei dipartimenti, ma la risposta e le 
relative attività di controllo si originano dal centro e vengono riportate verso l’ 
alto della struttura. Questo è l’ approccio più adatto alle piccole aziende, tra cui 
quella presa in esame, dove il management ha una buona conoscenza delle 
attività operative e il potere di prendere decisioni in merito. L’ approccio numero 
2 invece, prevede che le varie attività operative abbiano la responsabilità delle 
varie attività di gestione del rischio mentre il centro interviene solo nella fase di 
monitoraggio. Il numero 3 rappresenta come certi rischi possono essere gestiti 
anche dalla sola funzione centrale. 
In una piccola impresa, come già citato, solitamente è il management che ha il 
ruolo e la responsabilità di tutte le attività che riguardano i processi di Risk 
Management; in particolare il CEO è colui che stabilisce le linee guida e le 
politiche che riflettono la filosofia aziendale del rischio e il rischio accettabile. 
Egli definisce anche quali siano gli obiettivi strategici e i relativi rischi ad essi 
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correlati così come sue sono le decisioni del rischio accettabile che l’ azienda è in 
grado di accettare. Spesso il CEO è coadiuvato dai suoi collaboratori; questi 
possono essere responsabili di specifiche funzioni all’ interno dell’ azienda e con 
la loro esperienza derivante dalle proprie mansioni, apportano importanti 
informazioni utili alla pianificazione e implementazione del processo di gestione 
del rischio. 
Nelle grandi e complesse aziende solitamente il CEO è affiancato da dei comitati 
esecutivi o dal Risk Officer ( Chief Risk Officer) ; quest’ ultimo è una struttura 
centrale che si occupa in via esclusiva, delle attività inerenti al RM e collabora 
con gli altri manager per attivare un efficace processo di gestione del rischio. 
Accanto al Chief Risk Officer operano anche gli Inernal Auditor  che hanno il 
compito di effettuare un monitoraggio continuo sul processo per garantirne 
efficacia ed efficienza e, dove lo ritengono possibile e adeguato, apportare dei 
miglioramenti. Inoltre essi possono promuovere una vera e propria formazione 
sui processi di RM ai manager e/o fornire validi strumenti e tecniche utili per 
analizzare i rischi e programmare le attività di controllo48. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
44-45-46-47-48 ASSOCIAZIONE ITALIAN INTERNAL AUDITORS E PRICEWATERHOUSECOOPERS 
“La gestione del rischio aziendale, ERM - un modello di riferimento e alcune tecniche applicative, 
Milano, Il Sole 24ore 2004 
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CONCLUSIONI 
Il presente studio ha cercato di fare luce sulla natura della relazione sussistente 
tra valore aziendale e gestione integrata del rischio. Tale metodo di Risk 
Management è composto dall’insieme di procedure e strutture finalizzate al 
governo di tutti i rischi che influenzano l’attività d’impresa e alla loro 
valorizzazione, con l’obiettivo ultimo di massimizzare lo stakeholder value. Il 
fine di questo lavoro è stato perseguito attraverso l’analisi in specifico delle 
imprese facenti parte della realtà economica italiana: le PMI. Visti gli ultimi 
sconvolgimenti economici dovuti alla crisi europea e mondiale del 2009, è 
sembrato opportuno analizzare come queste tipologie di aziende hanno affrontato 
e reagito al nuovo e rischioso macroambiente operativo. In particolare è stata 
presa in esame la realtà operativa dell’ azienda Luna srl distributrice del marchio 
di calzature Luciano Barachini con sede a Vicopisano, provincia di Pisa ed i suoi 
ultimi obiettivi strategici. A seguito di un’ analisi approfondita si è evidenziato 
come la strategia di gestione dei rischi che gravano sulla combinazione 
produttiva relativamente ai progetti in corso di svolgimento, non sia 
sufficientemente adeguata all’ ambiente operativo e concorrenziale in cui essa 
andrà ad operare. Grazie agli attuali studi in materia di Risk Management con 
riguardo in specifico alle PMI, si è potuto riformulare e attivare un nuovo 
processo di individuazione, gestione e monitoraggio dei rischi; questo si basa su 
modelli formali e strutturati che permettono una più chiara visione dei potenziali 
eventi rischiosi, della probabilità che questi accadono e del loro impatto sulla 
combinazione produttiva. Inoltre, grazie a questo sistema, l’azienda potrà, 
basandosi sul calcolo di un Risk Index, capire quale sia la strategia migliore da 
attuare per mitigare il rischio legato a quegli obiettivi prefissati. Il modello 
applicato permette anche di monitorare nel tempo tutte queste attività, tenendo 
sotto controllo i livelli di rischi nel corso di messa in opera dei vari progetti così 
che l’ azienda sarà sempre attenta e preparata ad affrontare eventuali “ostacoli” 
nel portare a termine i propri obiettivi strategici.  
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